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ANALISIS METODE ALTMAN Z-SCORE UNTUK MENILAI 
 KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR  
DI BURSA EFEK INDONESIA  
(Studi Kasus pada Perusahaan Tekstil dan Garmen 2010-2014) 
 




Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan melalui 
penerapan analisis metode altman z-score pada perusahaan tekstil dan garmen 
yang terdatar di bursa efek Indonesia tahun 2010-2014. Populasi pada penelitian 
ini adalah perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di bursa efek Indonesia 
selama lima tahun berturut-turut mulai dari tahun 2010-2014. Sumber data yang 
di gunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu laporan keuangan 
perusahaan yang di peroleh dari Indonesian stock exchange. Hasil penelitian 
menunjukkan tidak ada perusahaan yang menunjukkan kinerja bahwa 
perusahaan tersebut tidak bangkrut. Satu perusahaan yang memiliki kinerja 
kurang baik,perusahaan tersebut adalah PT Pan Brothers Tbk. perusahaan ini 
secara rata-rata berada pada posisi grey area atau berada pada range 1,81 
sampai dengan 2,99.perusahaan yang memiliki kinerja yang buruk adalah 
Polychem Indonesia Tbk, Argo Pantes Tbk, Eratex Djaya Tbk, Ever Shine Tex 
Tbk, Panasia Indo resources Tbk, Indo Rama Synthetic Tbk, Apac Citra 
Centertex Tbk, Asia Pasific Fibers Tbk, Sunson textile manufacturer Tbk, Star 
Petrochem Tbk, dan Unitex Tbk. perusahaan ini memiliki nilai rata-rata yang 
berada di bawah 1,88 yang merupakan batas atas dari kategori perusahaan yang 
berkinerja buruk. 
 
Kata kunci : penerapan z-score, penilaian kinerja perusahaan, tidak 












ANALYSIS ALTMAN Z-SCORE METHOD TO ASSES  
THE FINANCIAL PERFORMANCES OF FIRMS LISTED  
IN INDONESIA STOCK EXCHANGE  
(Case Study of Textile and Garment Firms 2010-2014) 
 




This research aims to find out firms’ financial performances by applicating the 
altman z-score method analysis to the textile and garment firm listed in 
Indonesian stock exchange. The population is the textile and garmen firms listed 
in Indonesian stock exchange for five continously years starting from 2010 up to 
2014. Data sources used in this research is seconadary data,that is firm’s 
financial statement derived from Indonesian stock exchange. The result is that 
there is no firms shows of willing to be not bankrupt.one firm has poor 
performance, the firm is PT Pan Brothers Tbk. Firm is averagely at the gray area 
or in between the range of 1.81 and 2.99. Firms that have very bad performance 
are Polychem Indonesia Tbk, Argo Pantes Tbk, Eratex Djaya Tbk, Ever Shine 
Tex Tbk, Panasia Indo resources Tbk, Indo Rama Synthetic Tbk, Apac Citra 
Centertex Tbk, Asia Pasific Fibers Tbk, Sunson textile manufacturer Tbk, Star 
Petrochem Tbk, and Unitex Tbk.  12 firms have an average rating under 1.88 
which are the upper limit of the category of poorly performing firms. 
 
Keywords: application of z-score, firms performances assessing, not 
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1.1 Latar Belakang 
Industri adalah semua bentuk kegiatan yang dilakukan manusia guna untuk 
memenuhi kebutuhan hidupnya untuk mencapai kesejahteraan. Indonesia 
merupakan salah satu negara yang kaya akan hasil alam dan bahan mentah, oleh 
karena itu banyak Industri yang dapat dihasilkan oleh negara Indonesia salah 
satunya adalah industri tekstil dan garmen. 
Industri  tekstil dan garmen merupakan industri yang memberikan kontribusi 
yang cukup besar terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia.berdasarkan  berita 
industri yang di informasikan melalui blog resmi kementerian perindustrian republik 
Indonesia menjelaskan bahwa Industri tekstil dan garmen tidak hanya berperan 
sebagai penyumbang devisa negara, tetapi juga dapat menciptakan lapangan kerja 
yang mampu menyerap tenaga kerja dalam jumlah yang besar di banding dengan 
industri-industri yang lain. Pada tahun 2014 pasar domestik berkontribusi sekitar 
Rp70 triliun terhadap omset bisnis tekstil, sedangkan ekspor mencapai Rp180 triliun. 
Untuk mendongkrak ekspor tekstil Asosiasi Pertekstilan Indonesia (API) mendorong 
Indonesia menjalin kemitraan khusus dengan negara tujuan ekspor utama, yakni 
Amerika Serikat.daftar perusahaan manufaktur sektor Aneka industri sub sektor 




Menurut Midjil pamungkas, Industri tekstil dan garmen berkembang cukup 
pesat di Indonesia. berdasarkan hal tersebut banyak pengusaha yang memilih untuk 
menjalankan bisnis di industri tekstil dan garmen banyaknya pengusaha yang 
bergerak di bidang tekstil dan garmen menjadikan hampir setiap tahun Indonesia 
mengalami perkembangan di dunia tekstil dan garmen. Hal tersebut  menjadikan 
Indonesia sebagai negara dengan ekspor tekstil dan garmen yang di akui di negara 
lain. 
Tabel 1.1 Daftar Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri Sub sektor 
Tekstil dan Garmen 
No.  Kode saham Nama Emiten Tanggal IPO 
1. ADMG Polychem Indonesia Tbk 20-oct-1993 
2. ARGO Argo Pantes Tbk 7-jan-1991 
3. CNTX Century Textile Industry Tbk 22-may-1979 
4. ERTX Eratex Djaya Tbk 21-Aug-1990 
5. ESTI Ever Shine Tex Tbk 13-Oct-1992 
6. HDTX Panasia Indo resources Tbk 6-Jun-1990 
7. INDR Indo Rama Synthetic Tbk 3-Aug-1990 
8. MYTX Apac Citra Centertex Tbk 10-Oct-1989 
9. PBRX Pan Brothers Tbk 16-Aug-1990 
10. POLY Asia Pasific Fibers Tbk 12-mar-1991 
11. RICY Ricky Putra Globalindo Tbk 22-Jan-1998 
12. SRIL Sri Rejeki Isman Tbk 17-Jun-2013 
13. SSTM Sunson textile manufacturer Tbk 20-Aug-1997 
14. STAR Star Petrochem Tbk 13-Jul-2011 
15. TFCO Tifico fiber Indonesia Tbk 26-Feb-1980 
16. TRIS Trisula International tbk 28-Jun-2012 
17. UNIT Nusantara Inti Corpora Tbk 18-Apr-2002 
18. UNTX Unitex Tbk 16-jun-1989 




Namun di sisi lain, Indonesia bukan merupakan satu-satunya negara 
penghasil tekstil dan garmen. Banyak negara-negara lain yang bersaing dengan 
Indonesia di bidang tekstil dan garmen. Berdasarkan Asosiasi Pertekstilan Indonesia 
(API), peredaran tekstil impor di Indonesia mencapai 50-60%. Sehingga semenjak 
tahun 2011 target pertumbuhan ekspor 5% tidak pernah tercapai. Realisasi 
pertumbuhan hanya di kisaran satu persen, bahkan sekarang di level nol koma 
sekian persen. Hal ini dapat mengancam keberadaan perusahaan tekstil di 
indonesia.  
Masalah lain yang di hadapi oleh perusahaan tekstil dan garmen adalah 
krisis keuangan global yang terjadi pada tahun 2008 telah menganggu 
kelangsungan perusahaan tidak terkecuali perusahaan-perusahaan di Indonesia. 
Krisis keuangan global membuat permintaan ekspor menurun. Perusahaan 
manufaktur khususnya perusahaan tekstil dan garmen merupakan perusahaan yang 
paling merasakan dampak dari krisis tersebut. Akibatnya, terjadi PHK besar-besaran 
di perusahaan-perusahaan tekstil di Indonesia.  
Di lain pihak, Bank Indonesia menyatakan bahwa bank masih menunda 
untuk  memberikan kredit kepada perusahaan tekstil dan garmen. Bank melakukan 
keputusan tersebut berdasarkan hasil survei yang di lakukan oleh pihak bank di 
mana hasil survei tersebut menyatakan bahwa akan terjadi penurunan permintaan 
ekspor di  industri tekstil dan garmen. Potensi resiko yang cukup tinggi itulah yang 
membuat bank tidak memberikan kredit kepada perusahaan tekstil dan garmen 
dalam jangka waktu tertentu. Hal tersebut menyebabkan menurunnya kinerja 
perusahaan di ikuti penurunan laba perusahaan tekstil dan garmen di Indonesia.  
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Berdasarkan Indonesia Stock Exchange Factbook tahun 2014 di jelaskan 
bahwa terdapat 8 perusahaan tekstil dan garmen yang mengalami kerugian. 
Kedelapan perusahaan tersebut adalah Apac Citra Centertex Tbk, Argo Pantes Tbk, 
Asia Pasific Fibers Tbk, Ever Shine Tex Tbk, Tifico fiber Indonesia Tbk, Polychem 
Indonesia Tbk, Sunson textile manufacturer Tbk, dan Panasia Indo resources Tbk. 
Salah satu contohnya yaitu pada perusahaan Apac Citra Centertex Tbk mengalami 
kerugian hampir setiap tahun. Kerugian terbesar pada tahun 2014 yang mencapai 
Rp. 158.271.000.000.  
Melihat kondisi perusahaan yang mengalami penurunan laba di beberapa 
perusahaan tekstil dan garmen, pihak manajemen harus mengevaluasi kinerja 
perusahaan agar terhindar dari kesulitan masalah keuangan. tidak hanya pihak 
manajemen, pihak investor yang hendak menanamkan modal di perusahaan tekstil 
dan garmen juga harus dapat memprediksi kinerja keuangan yang dimiliki oleh 
perusahaan tekstil dan garmen sebelum menanamkan modalnya.Hal ini sangat 
penting untuk mengetahui kemungkinan-kemungkinan yang akan terjadi di masa 
yang akan datang. Menurut Harianto dan Sudomo (1998) para pengguna dan 
pemanfaat laporan keuangan adalah pemegang saham, investor, manajer, 
karyawan, pemasok dan kreditur, pelanggan, pemerintah dan pengguna lainnya.  
Secara umum, kinerja keuangan merupakan gambaran kondisi keuangan 
perusahaan pada suatu periode tertentu menyangkut aspek penghimpunan dana 
maupun penyaluran dana, yang biasanya diukur dengan indikator kecukupan modal, 
likuiditas, dan profitabilitas (Jumingan, 2006). Berdasarkan pengertian dari kinerja 
keuangan dapat di simpulkan bahwa kinerja keuangan perusahaan dapat di lihat dari 
beberapa aspek salah satunya dari laporan keuangan.  
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Dalam hal penilaian kinerja, laporan keuangan merupakan data yang paling 
umum yang tersedia untuk tujuan penilaian kinerja walaupun seringkali tidak 
mewakili hasil dan kondisi ekonomi. Laporan  keuangan merupakan salah satu hal 
yang menjadi tolak ukur penilaian pada suatu perusahaan. Laporan keuangan dapat 
memberikan gambaran tentang kondisi perusahaan tersebut. Pengukuran kinerja 
dengan alat analisis berupa rasio keuangan merupakan salah satu cara untuk 
melihat perkembangan suatu perusahaan.  Hasil dari rasio dapat menunjukkan 
kinerja perusahaan.Selain itu, hasil dari analisis rasio keuangan dapat dijadikan 
pedoman dalam penentuan strategi yang akan diambil oleh perusahaan.  
Dalam pemilihan metode penilaian kinerja keuangan, Edward Altman Z di 
New York University pada pertengahan tahun 1960  menggunakan analisis 
diskriminan dengan menyusun suatu model untuk  memprediksi kebangkrutan 
perusahaan yang disebut dengan altman Z-Score.  Formula ini digunakan untuk 
mengukur kesehatan finansial dari perusahaan  (Sawir: 2005). Resiko kebangkrutan 
perusahaan merupakan sebuah resiko yang  dihadapi perusahaan ketika memiliki 
beban finansial yang lebih besar dari pada kemampuannya untuk menyelesaikan 
beban finansialnya tersebut. Resiko  kebangkrutan dapat meningkat disebabkan 
karena beberapa faktor sebagai berikut  yakni tingkat profitabilitas total perusahaan 
yang rendah, pengelolaan manajemen  yang buruk, kondisi ekonomi yang tidak 
stabil, pengendalian finansial yang tidak  seimbang sehingga nilai leverage 
meningkat, dan terjadi kondisi darurat seperti  bencana yang tidak terduga namun 
terkadang dampaknya sangatlah besar bagi  perusahaan (Tampubolon dalam 




Menurut Darsono dan Ashari (2005:105) mengemukakan bahwa 
Kemampuan dalam memprediksi kebangkrutan akan memberikan keuntungan 
banyak pihak, terutama pada kreditur dan investor. Kemudian prediksi kebangkrutan 
juga berfungsi untuk memberikan panduan bagi pihak-pihak tentang kinerja 
keuangan perusahaan apakah akan mengalami kesulitan keuangan atau tidak di 
masa mendatang. Maka, sebagai pihak yang berada di luar perusahaan, investor 
sebaiknya memiliki pengetahuan tentang kebangkrutan sehingga keputusan yang 
diambil tidak akan salah.  
Berdasarkan penjelasan yang telah diuraikan di atas, peneliti mengangkat 
judul “Analisis metode Altman Z-Score untuk menilai kinerja keuangan 
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (Studi kasus pada 
perusahaan tekstil dan garmen 2010-2014)” 
 
1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan di atas, maka dapat 
dirumuskan pokok permasalahan yang berkaitan dengan pembahasan sebelumnya 
yaitu : “Bagaimana kinerja keuangan perusahaan tekstil dan garmen  yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2010-2014 dengan menggunakan analisis 






1.3 Tujuan Penelitian  
Berdasarkan rumusan masalah di atas, adapun tujuan penelitian dalam 
penulisan ini untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan melalui penerapan 
analisis metode Altman Z-score pada perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2010-2014. 
 
1.4 Manfaat penelitian  
Penelitian ini di harapkan dapat memberi manfaat sebagai berikut : 
1. Bagi penulis, untuk menambah keterampilan dan pengetahuan penulis 
tentang penerapan metode Altman Z-score pada perusahaan tekstil dan 
garmen  yang terdaftar di bursa efek indonesia. 
2. Bagi pihak perusahaan, memberikan informasi mengenai hasil penelitian 
sehingga dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan keputusan. 
3. Bagi dunia pendidikan, sebagai bahan referensi dalam penelitian-penelitian 
selanjutnya  khususnya yang berhubungan dengan analisis metode Altman 
Z-score pada perusahaan-perusahaan yang go public. 
4. Bagi Masyarakat, membantu masyarakat  dalam menambah wawasan agar 
lebih memahami kinerja perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di 






1.5 Sistematika penulisan  
BAB I. Pendahuluan. Bab pertama merupakan bab pendahuluan yang 
berisikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan 
sistematika penulisan. 
BAB II. Tinjauan Pustaka. Bab kedua merupakan tinjauan pustaka yang 
berisikan kajian pustaka yang berisi teori-teori yang terkait mengenai penulisan 
proposal penelitian ini. 
BAB III. Metode Penelitian. Bab ketiga merupakan metode penelitian yang 
mencakup metode pengumpulan data, populasi dan sampel, jenis dan sumber data. 
BAB IV. Hasil Penelitian Dan Pembahasan. Bab keempat merupakan bab 
pembahasan dari penelitian yang berisikan gambaran umum perusahaan, proses 
perhitungan secara matematis metode Altman Z-Score dengan menggunakan rasio-
rasio yang telah di tetapkan, pengelompokkan objek penelitian berdasarkan kriteria 
metode Altman Z-score, deskripsi hasil pengolahan data secara matematis dan hasil 
analisis tiap-tiap perusahaan yang di jadikan objek penelitian.  
BAB V. Penutup. Bab kelima ini merupakan bab penutup yang berisikan 






2.1 Kinerja keuangan  
Kinerja menunjukkan hasil kerja yang di capai oleh individu atau kelompok 
sesuai dengan tugas pokok individu maupun kelompok tersebut dalam suatu 
organisasi pada suatu periode tertentu yang di ukur dengan suatu ukuran nilai atau 
standar dari organisasi di mana individu atau kelompok tersebut bekerja. Menurut 
Amstron dan Baron (1998:15), kinerja merupakan hasil pekerjaan yang mempunyai 
hubungan kuat dengan dengan tujuan strategis organisasi, kepuasan konsumen dan 
memberikan kontribusi ekonomi. 
Kinerja keuangan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh 
mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan 
pelaksanaan keuangan secara baik dan benar (Fahmi, 2013:142).Sedangkan kinerja 
keuangan menurut Sucipto (2003) yakni penentuan ukuran - ukuran tertentu yang 
dapat mengukur keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan dalam 
menghasilkan laba. Sementara itu menurut IAI (2007), dikemukakan bahwa kinerja 
keuangan adalah kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengendalikan 
sumberdaya yang dimilikinya. 
Berdasarkan pengertian di atas dapat di simpulkan bahwa Kinerja keuangan 
merupakan gambaran dari pencapaian keberhasilan perusahaan yang diartikan 
sebagai hasil yang telah dicapai atas berbagai aktivitas yang telah dilakukan oleh 
perusahaan.Pengukuran kinerja dalam suatu perusahaan melibatkan berbagai 
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macam fungsi dalam suatu perusahaan seperti fungsi operasional, pemasaran, 
sumber daya manusia, dll. Fungsi-fungsi tersebut saling terkait satu sama lain untuk 
membentuk satu keputusan yang strategis dalam mencapai tujuan perusahaan.  
Menurut Mulyadi (seperti di kutip Fahmi, 2012: 66), manfaat dari penilaian 
kinerja perusahaan adalah sebagai berikut : 
”a.  Mengelolah operasi organisasi secara efektif dan efisien melalui pemotivasian 
karyawan secara maksimum. 
b. Membantu pengambilan keputusan yang bersangkutan dengan karyawan, 
seperti : promosi , transfer, dan pemberhentian.  
c. Mengidentifikasi kebutuhan pelatihan dan pengembangan karyawan untuk 
menyediakan kriteria seleksi dan evaluasi program pelatihan karyawan. 
d. Menyediakan umpan balik bagi karyawan mengenai bagaimana atasan mereka 
menilai kinerja mereka. 
e. Menyediakan suatu dasar bagi distribusi penghargaan.” 
 
Menurut Munawir (2000: 31), tujuan penilaian kinerja perusahaan adalah 
sebagai berikut : 
“a. untuk mengetahui tingkat likuiditas, yaitu kemampuan perusahaan untuk        
mengetahui tingkat solvabilitas, yaitu kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban keuangannya apabila perusahaan tersebut dilikuidasi baik kewajiban 
keuangan jangka pendek maupun jangka panjang. 
b. untuk mengetahui tingkat rentabilitas dan profitabilitas , yaitu menunjukkan  
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama memperoleh kewajiban 
keuangannya yang harus segera dipenuhi atau kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi keuangannya pada saat di tagih. 
c.  periode tertentu. 
d. untuk mengetahui tingkat stabilitas usaha, yaitu kemampuan perusahaan untuk 
melakukan usahanya dengan stabil, yang di ukur dengan mempertimbangkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar beban bunga atas hutang-hutangnya 
termasuk membayar kembali pokok hutangnya tepat pada waktunya serta 
kemampuan membayar deviden secara teratur kepada para pemegang saham 
tanpa mengalami hambatan atau krisis keuangan.” 
 
Setiap perusahaan sangat membutuhkan pengukuran kinerja yang baik 
untuk menilai kondisi perusahaannya.Pemilihan alat pengukuran kinerja perusahaan 
yang baik, nantinya akan memberikan informasi yang akurat pula dalam penilaian 
kinerja suatu perusahaan. Hal ini dapat membantu perusahaan dalam menetukan 
strategi yang akan di ambil oleh perusahaan.  
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Menurut Fahmi (2012:3), terdapat 5 tahap dalam menganalisis kinerja 
keuangan suatu perusahaan secara umum, yaitu : 
 “a.    Melakukan review terhadap data laporan keuangan  
Review di sini dilakukan dengan tujuan agar laporan keuangan yang sudah di 
buat tersebut sesuai dengan penerapan kaidah-kaidah yang berlaku umum 
dalam dunia akuntansi, sehingga dengan demikian hasil laporan keuangan 
tersebut dapat dipertanggungjawabkan. 
b. Melakukan perhitungan 
penerapan metode perhitungan di sini adalah disesuaikan dengan kondisi dan 
permasalahan yang sedang dilakukan sehingga hasil dari perhitungan tersebut 
akan memberikan suatu kesimpulan sesuai dengan analisis yang diinginkan. 
c. Melakukan perbandingan terhadap hasil hitungan yang telah diperoleh 
Dari hasil hitungan yang sudah diperoleh tersebut kemudian dilakukan 
perbandingan dengan hasil hitungan dari berbagai perusahaan lainnya. Metode 
yang paling umum dipergunakan untuk melakukan perbandingan ini ada dua 
yaitu Time series analysis dan Cross sectional approach 
d. Melakukan penafsiran (interpretation) terhadap berbagai permasalahan yang 
 ditemukan 
 pada tahap ini analisis melihat kinerja keuangan perusahaan adalah setelah 
dilakukan ketiga tahap tersebut selanjutnya dilakukan penafsiran untuk melihat 
apa-apa saja permasalahan dan kendala-kendala yang dialami oleh perbankan 
tersebut. 
e. Mencari dan memberikan pemecahan masalah (solution) terhadap berbagai 
 permasalahan yang ditemukan 
 pada tahap terakhir ini setelah ditemukan berbagai permasalahan yang dihadapi 
maka dicarikan solusi guna memberikan suatu input atau masukan agar apa 
yang menjadi kendala dan hambatan selama ini dapat terselesaikan.” 
 
2.2 Laporan Keuangan  
2.2.1 Pengertian Laporan Keuangan 
Ada beberapa definisi laporan keuangan yang dikemukakan oleh para ahli, 
yaitu: 
1. Ikatan Akuntansi Indonesia (IAI) (2004) dalam Standar Akuntansi 
Keuangan  menyebutkan bahwa laporan keuangan merupakan bagian 
dari proses pelaporan keuangan, yang meliputi neraca, laporan laba rugi, 
laporan perubahan posisi keuangan, catatan dan laporan lain serta materi 
penjelasan yang merupakan bagian integral dari laporan keuangan. 
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2. Munawir (2007), laporan keuangan adalah hasil dari proses akuntansi 
yang digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan 
atau aktivitas perusahaan dengan pihak yang berkepentingan terhadap 
data atau aktivitas perusahaan. 
3. Kasmir (2008 : 23), laporan Keuangan merupakan laporan yang 
menunjukkan kondisi perusahaan saat ini. Kondisi perusahaan terkini 
maksudnya adalah keadaan keuangan perusahaan pada tanggal tertentu 
(untuk neraca) dan periode tertentu (untuk laporan laba rugi). 
4. Leopold dan John, Financial statement analysis applies analytical tools 
and techniques to general purpose financial statement and related data to 
derives estimates and inferences useful in business decision. 
Berdasarkan beberapa pengertian di atas dapat di simpulkan bahwa laporan 
keuangan adalah proses akuntansi yang terdiri dari neraca, laporan laba rugi, 
laporan perubahan posisi keuangan, catatan dan laporan lain yang menunjukkan 
kondisi di suatu perusahaan dalam periode tertentu. 
 
2.2.2 Komponen Laporan Keuangan 
Komponen-komponen yang terdapat di laporan keuangan yaitu : 
1. Neraca 
Neraca terdiri dari tiga unsur, yaitu aset, liabilitas, dan ekuitas yang 
dihubungkan dengan persamaan akuntansi berikut: 
Aset (Harta) = Liabilitas (Kewajiban) + Ekuitas (Modal) 
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a. Aset atau Harta adalah sumber ekonomi yang diharapkan 
memberikan manfaat usaha di kemudian hari. Harta dimasukkan 
dalam neraca dengan saldo normal debit. 
1. Piutang Usaha – Akun ini merupakan piutang yang berasal dari 
kegiatan normal perusahaan. Piutang usaha disajikan terpisah 
antara pihak ketiga dan pihak yang mempunyai hubungan 
istimewa.Piutang ini disajikan sebesar jumlah yang dapat 
direalisasikan, setelah memperhitungkan penyisihan porsi yang 
diperkirakan tidak dapat ditagih. 
2. Persediaan – Persediaan adalah Aset perusahaan yang: tersedia 
untuk dijual dalam kegiatan usaha normal; dalam proses produksi; 
atau dalam bentuk bahan atau perlengkapan (supplies) untuk 
digunakan dalam proses produksi atau pemberian jasa; atau dalam 
perjalanan. Persediaan disajikan sebesar biaya perolehan atau 
nilai realisasi bersih, mana yang lebih rendah (the lower of cost or 
net realizable value). 
3. Biaya Dibayar Dimuka – Akun ini merupakan biaya yang telah 
dibayar namun pembebanannya baru akan dilakukan pada periode 
yang akan datang, pada saat manfaat diterima, misal: premi 
asuransi dibayar di muka dan sewa dibayar di muka. Biaya dibayar 
dimuka disajikan sebesar nilai yang belum terealisasi. 
4. Aset Tetap – Aset tetap adalah “aset berwujud” yang diperoleh 
dalam bentuk siap pakai, baik melalui pembelian maupun dibangun 
lebih dahulu, yang digunakan dalam kegiatan usaha perusahaan 
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serta tidak dimaksudkan untuk dijual dalam rangka kegiatan 
normal perusahaan dan mempunyai masa manfaat lebih dari satu 
tahun. 
5. Aset Tidak Berwujud – Akun ini merupakan Aset non-moneter yang 
dapat diidentifikasi dan tidak memiliki wujud fisik, serta dimiliki 
untuk: digunakan dalam menghasilkan dan/atau menyerahkan 
barang/jasa, untuk disewakan kepada pihak lainnya, untuk tujuan 
administratif. Akun ini antara lain terdiri dari hak paten, merek 
dagang, goodwill, dan biaya pengembangan. Aset Tidak Berwujud 
disajikan sebesar nilai tercatat, yaitu biaya perolehan dikurangi 
dengan akumulasi amortisasi dan akumulasi rugi penurunan nilai 
Aset tidak berwujud setelah revaluasi. 
b. Liabilities 
1. Hutang Usaha – Akun ini merupakan liabilitas yang timbul dalam 
rangka kegiatan normal operasi Perusahaan, baik liabilitas kepada 
pihak ketiga maupun pihak yang memiliki hubungan istimewa. 
2. Hutang Pajak – Akun ini merupakan jumlah PPh terutang untuk 
periode mendatang sebagai akibat adanya perbedaan temporer 
kena pajak. “Liabilitas Pajak Tangguhan” harus dikompensasi 
(offset) dengan “Aset Pajak Tangguhan” dan nilai bersihnya 
disajikan pada Laporan Posisi Keuangan. 
c. Ekuitas (Modal) 
Modal Disetor, yakni jumlah dari bagian dari modal dasar yang telah 
ditempatkan dan disetor penuh untuk tiap jenis saham. 
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2. Laba Rugi 
Komponen utama Laporan Laba Rugi terdiri dari: 
1. Pendapatan Usaha – Akun ini merupakan pendapatan yang berasal 
dari penjualan produk utama perusahaan. Pendapatan usaha disajikan 
bersih setelah dikurangi potongan penjualan, retur penjualan dan lain-
lain. 
2. Beban Pokok Penjualan – Akun ini merupakan nilai tercatat dari 
persediaan yang dijual. 
3. Laba/Rugi Kotor – Akun ini merupakan selisih antara Pendapatan 
Usaha dengan Beban Pokok Penjualan. 
4. Beban Usaha – Akun ini merupakan beban kegiatan utama perusahaan 
yang dilaporkan dalam dua kategori yaitu: (a) Beban penjualan; dan (b) 
Beban umum dan administrasi. 
5. Laba/Rugi Usaha – Akun ini merupakan selisih antara Pendapatan 
Usaha dengan Beban Usaha. 
3. Arus Kas 
Komponen dalam Laporan Arus Kas : 
1. Aktifitas Operasi : 
Semua transaksi yang terkait dengan operasional utama perusahaan, 
dengan kata lain: yang tergolong ke dalam aktifitas opersional adalah 
segala transaksi yang akan masuk ke dalam laporan Laba/Rugi , mulai 





2. Aktifitas Investasi : 
Semua transaksi yang terkait dengan penjualan dan pembelian aktiva 
tetap, penerimaan kas dari piutang, pengembalian cash advance, 
pengeluaran kas yang mengakibatkan piutang meningkat, termasuk 
juga dalam hal ini adalah pemberian cash bon (cash advance), deposit, 
dan uang muka biaya. 
3. Aktifitas Pendanaan : 
Transaksi-transaksi yang terkait dengan modal dan kewajiban, yaitu : 
pengeluaran kas untuk pelunasan utang, penerimaan kas dari hasil 
utang baru (bank loans & kredit loans). Penerimaan atas penjualan 
saham atau surat berharga lainnya. 
 
2.2.3 Tujuan Laporan Keuangan 
Laporan keuangan pada dasarnya merupakan hasil proses akuntansi yang 
dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan atau 
aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan dengan data 
atau aktivitas perusahaan tersebut. Sehingga laporan keuangan memegang peranan 
yang luas dan mempunyai suatu posisi yang mempengaruhi dalam pengambilan 
keputusan.  
Laporan  keuangan dapat membantu dalam menghindari analisis yang keliru 
dalam melihat kondisi perusahaan.  Farid harianto dan siswanto sudomo 
mengatakan tujuan laporan keuangan adalah “Agar pembuat keputusan tidak 
menderita kerugian atau paling tidak mampu menghindarkan kerugian yang lebih 
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besar, semua keputusan harus didasarkan pada informasi yang lengkap, reliable, 
valid dan penting”. 
Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) N0. 1 (FASB 1978) 
menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan adalah sebagai berikut : 
1. Berguna bagi investor dan kreditor yang ada dan potensial, serta 
pemakai lainnya dalam membuat keputusan investasi, pemberian kredit 
dan keputusan lainnya. 
2. Dapat membantu investor dan kreditor yang potensial dan pemakai 
lainnya untuk menaksir jumlah, waktu, dan ketidakpastian dari 
penerimaan uang di masa mendatang yang berasal dari dividen atau 
bunga pelunasan, dan jatuh temponya surat-surat berharga atau 
pinjaman-pinjaman. 
3. Menunjukkan sumber-sumber ekonomi suatu perusahaan, klaim atas 
sumber-sumber ekonomi dari suatu perusahaan, dan pengaruh dari 
transaksi-transaksi, kejadian-kejadian dan keadaan yang mempengaruhi 
sumber-sumber dan klaim atas sumber tersebut. 
 
2.2.4 Analisis laporan keuangan 
  Analisa laporan keuangan merupakan proses yang penuh pertimbangan 
dalam rangka membantu mengevalusi posisi keuangan dan hasil operasi 
perusahaan pada masa sekarang dan masa lalu, dengan tujuan untuk menentukan 
estimasi dan prediksi yang paling mungkin mengenai kondisi dan kinerja perusahaan 
pada masa mendatang. analisa laporan keuangan sebenarnya banyak sekali 
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menggunakan analisa rasio keuangan karena analisa ini lebih sering digunakan dan 
lebih sederhana. 
Menurut Drs. Djarwanto P.S, Analisis laporan keuangan adalah merupakan 
suatu proses analisis terhadap laporan keuangan, dengan tujuan untuk memberikan 
tambahan informasi kepada para pemakai laporan keuangan untuk pengambilan 
keputusan ekonomi, sehingga kualitas keputusan yang di ambil akan menjadi lebih 
baik. 
Menurut Ikatan Akuntan Indonesia, Analisis laporan keuangan adalah 
analisis terhadap neraca dan perhitungan rugi laba serta segala keterangan-
keterangan yang dimuat dalam lampiran-lampirannya untuk mengetahui gambaran 
tentang posisi keuangan dan perkembangan usaha perusahaan yang bersangkutan. 
Menurut Kasmir (2011:68), tujuan dari analisis laporan keuangan adalah: 
1.   Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode tertentu,   
baik aset, kewajiban, ekuitas, maupun hasil usaha yang telah dicapai untuk 
beberapa periode. 
2.   Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi kekurangan 
perusahaan. 
3.   Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki. 
4.   Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu dilakukan ke 
depan berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan saat ini. 
5.   Untuk melakukan penilaian kinerja manajemen ke depan apakah perlu 
penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal. 
6.   Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan sejenis tentang 
hasil yang mereka capai. 
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Menurut Munawir (2010:31), tujuan analisis laporan keuangan merupakan 
alat yang sangat penting untuk memperoleh informasi sehubungan dengan posisi 
keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai perusahaan yang bersangkutan. Data 
keuangan tersebut akan lebih berarti bagi pihak-pihak yang berkepentingan apabila 
data tersebut diperbandingkan untuk dua periode atau lebih, dan dianalisa lebih 
lanjut sehingga akan dapat diperoleh data yang akan dapat mendukung keputusan 
yang akan diambil. 
 
2.3 Kebangkrutan Suatu Perusahaan  
2.3.1 Pengertian Kebangkrutan  
Suatu perusahaan ketika mengalami masalah dalam suatu kinerja 
keuangannya memungkinkan perusahaan tersebut mulai memasuki masa kesulitan 
keuangan (financial distress), dan jika kondisi tersebut tidak cepat diatasi maka ini 
bisa berakibat kebangkrutan usaha (bankruptcy). Untuk menghindari kebangkrutan 
ini dibutuhkan berbagai kebijakan, strategi dan bantuan, baik bantuan dari pihak 
internal maupun eksternal. 
Menurut Plat, financial distress sebagai tahap penurunan kondisi keuangan 
yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuiditas. Financial distress di 
mulai dari ketidakmampuan dalam memenuhi kewajiban-kewajibannya, terutama 
kewajiban yang bersifat jangka pendek termasuk kewajiban likuiditas, dan juga 
termasuk kewajiban dalam kategori solvabilitas. 
Kebangkrutan (bankruptcy) biasanya diartikan sebagai kegagalan 
perusahaan dalam menjalankan operasi perusahaan untuk menghasilkan laba, 
Supardi dan Mastuti(2003). Sedangkan menurut Undang-Undang No. 4 Tahun 1998, 
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kebangkrutan adalah keadaan dimana suatu institusi dinyatakan oleh keputusan 
pengadilan bila debitur memiliki dua atau lebih kreditur dan tidak membayar 
sedikitnya satu utang yang telah jatuh tempo dan dapat ditagih. 
Kebangkrutan sebagai suatu kegagalan yang terjadi pada sebuah 
perusahaan didefinisikan dalam beberapa pengertian menurut Martin dalam 
Fahkrurozie (2007:15) yaitu: 
1. Kegagalan Ekonomi (Economic Distressed) 
Kegagalan dalam ekonomi artinya bahwa perusahaan kehilangan uang atau 
pendapatan perusahaan tidak mampu menutupi biayanya sendiri, ini berarti tingkat 
labanya lebih kecil dari biaya modal atau nilai sekarang dari arus kas perusahaan 
lebih kecil dari kewajiban. Kegagalan terjadi bila arus kas sebenarnya dari 
perusahaan tersebut jauh dibawah arus kas yang diharapkan. 
2. Kegagalan keuangan (Financial Distressed) 
Pengertian financial distressed mempunyai makna kesulitan dana baik dalam 
arti dana dalam pengertian kas atau dalam pengertian modal kerja. Sebagai asset 
liability management sangat berperan dalam pengaturan untuk menjaga agar tidak 
terkena financial distressed. Kebangkrutan akan cepat terjadi pada perusahaan yang 
berada di Negara yang sedang mengalami kesulitan ekonomi, karena kesulitan 
6ekonomi akan memicu semakin cepatnya kebangkrutan perusahaan yang mungkin 
tadinya sudah sakit kemudian semakin sakit dan bangkrut. 
Menurut Hanafi (2009,262), kesulitan keuangan jangka pendek bersifat 
sementara dan belum begitu parah. Tetapi kesulitan semacam itu apabila tidak 
ditangani bisa berkembang menjadi kesulitan tidak solvabel (hutang lebih besar 
dibanding aset). Kalau tidak solvabel, perusahaan bisa dilikuidasi atau 
21 
 
direorganisasi. Likuidasi dipilih apabila nilai likuidasi lebih besar dibandingkan 
dengan nilai perusahaan kalau diteruskan. Reorganisasi dipilih kalau perusahaan 
masih menunjukan prospek dan dengan demikian nilai perusahaan kalau diteruskan 
lebih besar dibandingkan nilai perusahaan kalau dilikuidasi. 
Munawir (2002:291), Dalam kaitannya dengan kesehatan keuangan dan 
potensi kebangkrutan perusahaan dapat dikelompokkan menjadi empat kategori: 
“1. Perusahaan yang tidak mengalami kesulitan keuangan (posisi keuangan jangka   
pendek maupun jangka panjang sehat sehingga tidak mengalami kebngkrutan). 
 2. Perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan (jangka pendek) dan 
manajemennya berhasil mengatasi dengan baik sehingga tidak jatuh pailit 
(bangkrut). 
 3. Perusahaan yang tidak mengalami kesulitan keuangan tetapi menghadapi 
kesulitan yang bersifat non keuangan sehingga diambil keputusan menyatakan 
pailit. 
 4. Perusahaan yang mengalami kesulitan keuangan dan manajemen tidak berhasil 
mengatasinya sehingga akhirnya jatuh pailit.” 
 
Pada situasi tertentu, perusahaan mungkin akan mengalami kesulitan 
keuangan. Jika tidak diselesaikan dengan benar, kesulitan keuangan kecil dapat 
berkembang menjadi lebih besar dan akan sampai pada kebangkrutan. Ada dua 
penyebab kegagalan perusahaan yaitu dalam segi ekonomi dan segi keuangan, 
mulai dari kekurangan pengalaman manajerial sampai kekurangan modal. Ada 
beberapa alternatif untuk menyelesaikan kesulitan usaha seperti restrukturisasi atau 
reorganisasi dan likuidasi. 
 
2.3.2 Faktor-Faktor Penyebab Kebangkrutan 
Menurut Darsono dan Ashari (2005:104) mendeskripsikan bahwa secara 
garis besar penyebab kebangkrutan bisa dibagi menjadi dua yaitu faktor internal dan 
faktor eksternal. Faktor internal adalah faktor yang berasal dari bagian internal 
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manajemen perusahaan. Sedangkan faktor eksternal bisa berasal dari faktor luar 
yang berhubungan langsung dengan operasi perusahaan atau faktor perekonomian 
secara makro.  
Faktor internal yang bisa menyebabkan kebangkrutan perusahaan 
meliputi: 
1. Manajemen yang tidak efisien akan mengakibatkan kerugian terus- menerus 
yang pada akhirnya menyebabkan perusahaan tidak dapat membayar 
kewajibannya. Ketidakefisien ini diakibatkan oleh pemborosan dalam biaya, 
kurangnya keterampilan dan keahlian manajemen. 
2. Ketidakseimbangan dalam modal yang dimiliki dengan jumlah piutang-hutang 
yang dimiliki. Hutang yang terlalu besar akan mengakibatkan biaya bunga 
yang besar sehingga memperkecil laba bahkan bisa menyebabkan kerugian. 
Piutang yang terlalu besar juga akan merugikan karena aktiva yang 
menganggur terlalu banyak sehingga tidak menghasilkan pendapatan. 
3. Adanya kecurangan yang dilakukan oleh manajemen perusahaan bisa 
mengakibatkan kebangkrutan. Kecurangan ini akan mengakibatkan kerugian 
bagi perusahaan yang pada akhirnya membangkrutkan perusahaan. 
Kecurangan ini bisa berbentuk manajemen yang korup ataupun memberikan 
informasi yang salah pada pemegang saham atau investor. 
Sedangkan faktor eksternal yang bisa mengakibatkan kebangkrutan berasal 
dari faktor yang berhubungan langsung dengan perusahaan meliputi pelanggan, 
supplier, debitor, kreditor, pesaing ataupun dari pemerintah. Sedangkan faktor 
eksternal yang tidak berhubungan langsung dengan perusahaan meliputi kondisi 
perekonomian secara makro ataupun faktor persaingan global.  
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Faktor-faktor eksternal yang bisa mengakibatkan kebangkrutan adalah: 
1. Perubahan dalam keinginan pelanggan yang tidak diantisipasi oleh 
perusahaan yang mengakibatkan pelanggan lari sehingga terjadi penurunan 
dalam pendapatan. Untuk menjaga hal tersebut perusahaan harus selalu 
mengantisipasi kebutuhan pelanggan dengan menciptakan produk yang 
sesuai dengan kebutuhan pelanggan. 
2. Kesulitan bahan baku karena supplier tidak dapat memasok lagi kebutuhan 
bahan baku yang digunakan untuk produksi. Untuk mengantisipasi hal 
tersebut perusahaan harus selalu menjalin hubungan baik dengan supplier 
dan tidak menggantungkan kebutuhan bahan baku pada satu pemasok 
sehingga risiko kekurangan bahan baku dapat diatasi. 
3. Faktor debitor juga harus diantisipasi untuk menjaga agar debitor tidak 
melakukan kecurangan dengan mengemplang hutang. Terlalu banyak 
piutang yang diberikan debitor dengan jangka waktu pengembalian yang 
lama akan mengakibatkan banyak aktiva menganggur yang tidak 
memberikan penghasilan sehingga mengakibatkan kerugian yang besar bagi 
perusahaan. Untuk mengantisipasi hal tersebut, perusahaan harus selalu 
memonitor piutang yang dimiliki dan keadaan debitor supaya bisa melakukan 
perlindungan dini terhadap aktiva perusahaan. 
4. Hubungan yang tidak harmonis dengan kreditor juga bisa berakibat fatal 
terhadap kelangsungan hidup perusahaan. Apalagi dalam undang-undang 
no.4 tahun 1998, kreditor bisa memailitkan perusahaan. Untuk 
mengantisipasi hal tersebut, perusahaan harus bisa mengelola hutangnya 
dengan baik dan juga membina hubungan baik dengan kreditor. 
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5. Persaingan bisnis yang semakin ketat menuntut perusahaan agar selalu 
memperbaiki diri sehingga bisa bersaing dengan perusahaan lain dalam 
memenuhi kebutuhan pelanggan. Semakin ketatnya persaingan menuntut 
perusahaan agar selalu memperbaiki produk yang dihasilkan, memberikan 
nilai tambah yang lebih baik bagi pelanggan. 
6. Kondisi perekonomian secara global juga harus selalu diantisipasi oleh 
perusahaan. Dengan semakin terpadunya perekonomian dengan Negara-
negara lain, perkembangan perekonomian global juga harus diantisipasi oleh 
perusahaan. 
Sedangkan menurut Jauch dan Glueck dalam Adnan (2000:139) faktor-faktor 
yang menyebabkan terjadinya kebangkrutan pada perusahaan adalah :  
1. Faktor Umum  
a. Sektor ekonomi  
Faktor-faktor penyebab kebangkrutan dari sektor ekonomi adalah gejala 
inflasi dan deflasi dalam harga barang dan jasa, kebijakan keuangan, suku 
bunga dan devaluasi atau revaluasi uang dalam hubungannya dengan uang 
asing serta neraca pembayaran, surplus atau defisit dalam hubungannya 
dengan perdagangan luar negeri.  
b. Sektor sosial  
Faktor sosial sangat berpengaruh terhadap kebangkrutan cenderung 
pada perubahan gaya hidup masyarakat yang mempengaruhi permintaan 
terhadap produk dan jasa ataupun cara perusahaan berhubungan dengan 
karyawan. Faktor sosial yang lain yaitu kerusuhan atau kekacauan yang 
terjadi di masyarakat.  
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c. Teknologi  
Penggunaan teknologi informasi juga menyebabkan biaya yang 
ditanggung perusahaan membengkak terutama untuk pemeliharaan dan 
implementasi. Pembengkakan terjadi, jika penggunaan teknologi informasi 
tersebut kurang terencana oleh pihak manajemen, sistemnya tidak terpadu 
dan para manajer pengguna kurang profesional.  
d. Sektor pemerintah  
Pengaruh dari sektor pemerintah berasal dari kebijakan pemerintah 
terhadap pencabutan subsidi pada perusahaan dan industri, pengenaan tarif 
ekspor dan impor barang berubah, kebijakan undang-undang baru bagi 
perbankan atau tenaga kerja dan lain-lain.  
2. Faktor Eksternal Perusahaan  
a. Faktor pelanggan / konsumen  
Perusahaan harus bisa mengidentifikasi sifat konsumen, karena berguna 
untuk menghindari kehilangan konsumen, juga untuk menciptakan peluang 
untuk menemukan konsumen baru dan menghindari menurunnya hasil 
penjualan dan mencegah konsumen berpaling ke pesaing.  
b. Faktor kreditur  
Kekuatannya terletak pada pemberian pinjaman dan mendapatkan 
jangka waktu pengembalian hutang yang tergantung kepercayaan kreditur 
terhadap kelikuiditasan suatu perusahaan.  
c. Faktor pesaing  
Faktor ini merupakan hal yang harus diperhatikan karena menyangkut 
perbedaan pemberian pelayanan kepada konsumen, perusahaan juga 
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jangan melupakan pesaingnya karena jika produk pesaingnya lebih diterima 
oleh masyarakat perusahaan tersebut akan kehilangan konsumen dan 
mengurangi pendapatan yang diterima.  
3. Faktor Internal Perusahaan  
Faktor-faktor yang menyebabkan kebangkrutan secara internal menurut 
Harnanto dalam Adnan (2000:140) sebagai berikut :  
a. Terlalu besarnya kredit yang diberikan kepada nasabah sehingga akan 
menyebabkan adanya penunggakan dalam pembayaran sampai akhirnya 
tidak dapat membayar.  
b. Manajemen tidak efisien yang disebabkan karena kurang adanya 
kemampuan, pengalaman, ketrampilan, sikap inisiatif dari manajemen.  
c. Penyalahgunaan wewenang dan kecurangan dimana sering dilakukan oleh 
karyawan, bahkan manajer puncak sekalipun sangat merugikan apalagi 
yang berhubungan dengan keuangan perusahaan. 
  
2.3.3 Manfaat Informasi Kebangkrutan 
Secara umum pemakai data informasi kebangkrutan dapat dikelompokan ke 
dalam dua kelompok yaitu: pemakai internal adalah pihak manajemen yang 
bertanggung jawab terhadap pengelolaan perusahaan harian (jangka pendek) dan 
jangka panjang, sedangkan pemakai eksternal yaitu investor atau calon investor 
yang meliputi pembeli atau calon pembeli saham atau obligasi, kreditor atau 
peminjam dana bank, dan pemakai lain seperti karyawan, analisis keuangan, pialang 
saham, supplier, pemerintah (berkaitan dengan pajak) dan Bapepam (berkaitan 
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dengan perusahaan yang go publik). Informasi tentang prediksi kebangkrutan suatu 
perusahaan akan sangat bermanfaat bagi beberapa kalangan.  
Menurut Hanafi (2000:261) informasi kebangkrutan dapat bermanfaat untuk : 
a. Pemberi pinjaman 
Informasi kebangkrutan bisa bermanfaat untuk pengambilan keputusan siapa 
yang akan diberi pinjaman, dan kemudian bermanfaat untuk mengambil kebijakan 
memonitor pinjaman yang ada. 
b. Investor 
Investor saham atau obligasi yang dikeluarkan oleh suatu perusahaan 
tentunya akan sangat berkepentingan melihat adanya kemungkinan bangkrut atau 
tidaknya perusahaan yang menjual surat berharga tersebut. Investor yang menganut 
strategi aktif akan mengembangkan model prediksi kebangkrutan untuk melihat 
tanda–tanda kebangkrutan seawal mungkin dan kemudian mengantisipasi 
kemungkinan tersebut. 
c. Pemerintah 
Pada beberapa sektor usaha, lembaga pemerintah mempunyai tanggung 
jawab untuk mengatasi jalannya usaha tersebut. Pemerintah mempunyai 
kepentingan untuk melihat tanda-tanda kebangkrutan lebih awal supaya tindakan-
tindakan yang perlu bisa dilakukan lebih awal. 
d. Akuntan 
Akuntan mempunyai kepentingan terhadap informasi kelangsungan suatu 






Informasi kebangkrutan digunakan untuk melakukan langkah-langkah 
preventif sehinggga biaya kebangkrutan bisa dihindari atau dapat diminimalisir. 
 
2.4 Metode Altman Z-Score  
Dalam blognya, Allan menjelaskan bahwa Edward I. Altman di New York 
University menggunakan analsis diskriminan dengan menyusun suatu model untuk 
memprediksi kebangkrutan perusahaan. Dalam penelitiannya, Altman melakukan 
survei model-model yang di kembangkan di Amerika serikat, Jepang, Jerman, 
Swiss, Brazil, Australia, Inggris, Irlandia, Kanada, Belanda dan Prancis. Dengan 
menggunakan multivariate discriminant analysis tersebut . Altman menemukan 
bahwa rasio-rasio keuangan liquidity, solvency dan profitability bermanfaat dalam 
memprediksi kebangkrutan perusahaan dengan tingkat keakuratan yang semakin 
menurun seiring dengan semakin lamanya periode prediksi. Dalam studinya, setelah 
menyeleksi 22 rasio keuangan, Altman menemukan 5 rasio keuangan terbaik yang 
dapat di kombinasikan untuk memprediksi terjadinya kebangkrutan pada 
perusahaan public.  
Dalam penelitian Willy (2011, h. 4), Model Altman (Z-Score) merupakan 
salah satu model analisis multivariate yang berfungsi untuk memprediksi 
kebangkrutan perusahaan dengan tingkat ketepatan dan keakuratan yang relatif 
dapat dipercaya. Model ini memiliki akurasi mencapai 95% jika menggunakan data 1 
tahun sebelum kondisi kebangkrutan. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui 
prediksi kebangkrutan serta kinerja keuangan perusahaan berdasarkan hasil analisis 
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diskriminan dengan menggunakan model Altman berdasarkan rasio lima variabel, 
yaitu: 
1. Net Working Capital to Total Asset 
2. Retained Earnings to Total Assets 
3. Earning Before Interest and Tax to Total Asset 
4. Market Value of Equity to Book Value of Debt 
5. Sales to Total Asset. 
Secara matematis persamaan Altman Z-Score tersebut dapat dirumuskan 
sebagai berikut: (Toto Prihadi 2010:336) 
Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
Dimana: 
X1: Working Capital to Total Asset (Modal kerja dibagi total aktiva) 
X2: Retained Earnings to Total Assets (Laba ditahan dibagi total aktiva) 
X3: Earnings Before Interest and Taxes to Total Assets (Laba sebelum pajak dan      
bunga dibagi total aktiva) 
X4: Market Value of Equity to Book Value of debt (Nilai pasar modal dibagi dengan 
nilai buku hutang) 









Hasil perhitungan nilai Z-Score bisa dijelaskan dengan tabel sebagai berikut: 
Tabel 2.1 Interprestasi Nilai Z-Score 
Sumber : Pedoman Praktis Memahami Laporan Keuangan, Darsono (2005: 105) 
 
Rasio-rasio altman z-score yaitu: 
1. Net Working Capital to Total Asset 
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan modal 
kerja bersih dari keseluruhan total aktiva yang dimilikinya. Rasio ini dihitung dengan 
membagi modal kerja bersih dengan total aktiva. Modal kerja bersih diperoleh 
dengan cara aktiva lancar dikurangi dengan kewajiban lancar. Modal kerja bersih 
yang negatif kemungkinan besar akan menghadapi masalah dalam menutupi 
kewajiban jangka pendeknya karena tidak tersedianya aktiva lancar yang cukup 
untuk menutupi kewajiban tersebut. Sebaliknya, perusahaan dengan modal kerja 
bersih yang bernilai positif jarang sekali menghadapi kesulitan dalam melunasi 
kewajibannya. 
2. Retained Earnings to Total Assets 
Rasio ini mengukur keuntungan kumulatif terhadap umur perusahaan yang 
menunjukkan kekuatan pendapatan. Rasio ini menunjukkan kemampuan 
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perusahaan untuk menghasilkan laba ditahan dari total aktiva perusahaan. Laba 
ditahan merupakan laba yang tidak dibagikan kepada para pemegang saham. 
Dengan kata lain, laba ditahan menunjukkan berapa banyak pendapatan 
perusahaan yang tidak dibayarkan dalam bentuk dividen kepada para pemegang 
saham. 
3. Earning Before Interest and Tax to Total Asset 
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 
dari aktiva perusahaan, sebelum pembayaran bunga dan pajak. 
4. Market Value of Equity to Book Value of Debt 
Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 
– kewajiban dari nilai pasar modal sendiri (saham biasa). Nilai pasar ekuitas sendiri 
diperoleh dengan mengalikan jumlah lembar saham biasa yang beredar dengan 
harga pasar per lembar saham biasa. Nilai buku hutang diperoleh dengan 
menjumlahkan kewajiban lancar dengan kewajiban jangka panjang. 
5. Sales to Total Asset 
Rasio ini menunjukkan apakah perusahaan menghasilkan volume bisnis 
yang cukup dibandingkan investasi dalam total aktivanya. Rasio ini mencerminkan 
efisiensi manajemen dalam menggunakan keseluruhan aktiva perusahaan untuk 
menghasilkan penjualan dan mendapatkan laba. 
Semakin awal suatu perusahaan memperoleh peringatan kebangkrutan, 
semakin baik bagi pihak manajemen karena pihak manajemen bisa melakukan 
perbaikan-perbaikan dan dapat memberikan gambaran dan harapan yang mantap 
terhadap nilai masa depan perusahaan tersebut. Agar perusahaan tetap berjalan 
dengan baik dapat melakukan analisis Z- Score untuk menilai bagaimana 
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perusahaan mereka pada masa sekarang dan bagaimana perusahaan mereka 
nantinya. Analisis Z- Score merupakan suatu persamaan yang dapat 
memprediksikan tingkat kebangkrutan atau tingkat kesehatan terhadap kinerja 
keuangan perusahaan. 
Menurut  Sriati yang dituliskan di dalam blognya menjelaskan tentang 
kelebihan  dan kelemahan dari  analisis z-score. kelebihan  dari  analisis z-score  
adalah  untuk mengetahui  nilai  z  perusahaan  dengan  metode  diskriminan  
kebangkrutan  Altman maka   perusahaan   dapat   mengetahui   tingkat   
kesehatan   keuangan   perusahaannya. Selain  itu  jika  nilai  z  perusahaan  
termasuk  dalam  kategori  bangkrut  atau  kritis (rawan),     maka     perusahaan     
masih     bisa     memperbaiki     kesehatan     keuangan perusahaannya dengan 
segera. Sehingga dengan mengetahui nilai z ini maka kondisi keuangan  
perusahaan  akan  semakin  kuat  dan  dapat  diantisipasi  sedini  mungkin (early   
warning   system)   sebelum   kinerja   dan   kesehatan   keuangan   perusahaan 
dipengaruhi  oleh  beberapa  indikator-  indikator  kegagalan  keuangan  perusahaan 
seperti  yang  disebut  oleh  Marisi  P.  Purba  dan  Hanafi  lalu  kemudian  akhirnya 
dinyatakan  bangkrut.  Sehingga  perusahan  atau  pihak  manajemen  bisa  
melakukan perbaikan  –  perbaikan  dengan  cepat  untuk  menghindari  
kebangkrutan.  Selain  itu kelebihan  yang  lainnya  adalah  bahwa  model  
perhitungan  diskriminan  (Altman)  ini juga  bisa  diterapkan  untuk  perusahaan  –  
perusahaan  yang  go  public  atau  tidak  go public seperti yang telah dijelaskan 
oleh Hanafi (2005) dimana model Altman ini  Salah satu perbedaaan yang mendasar 
dimana di Indonesia lebih sedikit yang go public jika dibandingkan dengan di 
Amerika.    
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Selain   itu   kelebihan   dari   analisis   z-score   ini   adalah   karena   model 
diskriminan   kebangkrutan   ini   termasuk   kedalam   analisis   multivariate   dimana 
variabel – variabel bebas dari model diskriminan ini diambil dari neraca dan laporan 
laba/rugi  perusahaan.  Artinya  bahwa  adanya  keterkaitan  antara  variabel-  
variabel dari   z-score   dengan   analisis   rasio   keuangan   dimana   variabel   –   
variabel   rasio keuangan juga diambil dari laporan keuangan. Sehingga sama 
halnya dengan analisis rasio keuangan dimana nilai dari rasio keuangan dan z-score 
juga akan berpengaruh pada pengambilan  keputusan perusahaan dalam 
mengatasi    permasalahan-permasalahan  khususnya  masalah  prestasi  
(performance)  serta  kesehatan  keuangan perusahaan. 
Sedangkan kelemahan dari analisis z-score yaitu analisis ini hanyalah 
bersifat “prediksi” atau ramalan keuangan perusahaan sehingga nilai z ini tidak bisa 
dijadikan tolok ukur dalam penentuan apakah perusahaan tersebut akan benar – 
benar bangkrut   ataupun   tidak   bangkrut, karena   manajemen   harus   melihat   
dari   segi indikator – indikator kegagalan perusahaan.  Selain  itu  juga  kekurangan  
z-score  model  Altman  ini adalah  terletak  pada  penggunaan  rasio  EBIT,  
dimana  pengungkapan  dan  pelaporan keuangan     antara     perusahaan     
satu     dengan     yang     lain     biasanya     berbeda. Selain    itu    kelemahan    
analisis    z-score    lainnya    adalah    model    diskriminan kebangkrutan  yang  
dikembangkan  oleh  Altman  ini  didalamnya  terdapat  variabel-variabel  yang  
diambil  dari  laporan  keuangan  sehingga  jika  penyusunan  laporan keuangan 





2.5 Penelitian Terdahulu 
1. Asrini A. Saeni (2011) dengan judul penerapan Z-score untuk menilai 
kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (studi 
kasus pada perusahaan tambang 2007-2009) dengan kesimpulan 
berdasarkan hasil perhitungan Z-score terdapat enam perusahaan yang 
tidak dapat meningkatkan kinerja keuangannya , yaitu PT Cita Mineral 
Investindo Tbk, PT Central korporindo Internasional Tbk, PT Elnusa Tbk, 
PT Citatah Tbk, PT Bumi Resource Tbk, dan PT Darma Henwa Tbk di 
prediksi akan mengalami penurunan kinerja di tahun-tahun selanjutnya. 
Perusahaan yang dapat menjaga kinerja keuangannya adalah PT Aneka 
Tambang Tbk, PT Bukit Asam Tbk, PT Timah Tbk, dan PT International 
Nickel Indonesia Tbk. Sedangkan rasio yang paling banyak menurunkan 
perhitungan Z-score selama tahun 2007-2009 adalah rasio X3 (EBIT/TA) 
dan X5 (S/TA). 
2. Andi Rahmat Junaid (2012) dengan judul penerapan metode Altman Z-
Score untuk menilai kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar di bursa 
efek Indonesia (studi empiris pada perusahaan ritel 2008-2010) dengan 
kesimpulan bahwa terdapat beberapa perusahaan yang memiliki kinerja 
keuangan yang baik, kurang baik dan buruk. Sebanyak 4 perusahaan yang 
memiliki kinerja keuangan yang baik. Keempat perusahaan tersebut adalah 
PT Ace Hardware Indonesia Tbk, PT Hero Supermarket Tbk, PT 
Ramayana Lestari Sentosa Tbk, dan PT Toko Gunung Agung Tbk. 
Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang kurang baik adalah PT 
Alfa Retailindo Tbk, PT catur Sentosa Adiprana Tbk,  PT Metro Realty Tbk, 
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PT Matahari Putera Prima Tbk, dan PT Mitra Adiperkasa Tbk. Sedangkan 
perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang buruk  (bankrupt) adalah 
PT Rimo Catur Lestari Tbk. Dan PT Sona Topas Tourism Industri Tbk.  
 
2.6 Kerangka Pemikiran 
Terdapat 12 perusahaan dari 18 perusahaan Manufaktur Sektor Aneka 
Industri Sub sektor Tekstil dan Garmen di Indonesia yang menjadi objek penilitian 
yang dilakukan oleh peneliti. Ke 12 perusahaan tersebut adalah Polychem Indonesia 
Tbk, Argo Pantes Tbk, Eratex Djaya Tbk, Ever Shine Tex Tbk, Panasia Indo 
resources Tbk, Indo Rama Synthetic Tbk, Apac Citra Centertex Tbk, Pan Brothers 
Tbk, Asia Pasific Fibers Tbk, Sunson textile manufacturer Tbk, Star Petrochem Tbk, 
dan Unitex Tbk Periode 2010-2014, yang kemudian di analisis dengan Model Altman 
Z-Score untuk mengetahui potensi terjadinya Financial Distress. hasil akhir 
penelitian akan terlihat apakah mengalami kesulitan keuangan (Financial Distress) 































Gambar 2.1 Kerangka Pikir 
2.7 Hipotesis  
 Kinerja keuangan perusahaan tekstil dan garmen  yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) tahun 2010-2014 mengalami penurunan dengan menggunakan 
analisis metode Altman Z-score 
PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR ANEKA INDUSTRI SUB 
SEKTOR TEKSTIL DAN GARMENT 
Laporan keuangan periode 2010-2014 
Metode Altman Z-Score 
X1: Working Capital to Total Asset 
X2: Retained Earnings to Total Assets 
X3: Earnings Before Interest and Taxes to Total Assets 
X4: Market Value of Equity to Book Value of debt 
X5: Sales to Total Assets 
Kinerja Keuangan Perusahaan  






3.1 Rancangan Penelitian 
Penelitian dengan judul “Analisis metode Altman Z-Score untuk menilai 
kinerja keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (Studi kasus 
pada perusahaan tekstil dan garmen 2010-2014)”. 
Pada penelitian ini, dilakukan analisis Deskriptif Kuantitatif. Metode deskriptif 
dapat menjelaskan rumusan masalah yang diteliti berkenaan dengan keberadaan 
variabel mandiri, variabel mandiri adalah variabel yang berdiri sendiri, bukan variabel 
independen (Sugiyono, 2011). Penelitian kuantitatif, adalah penelitian dengan 
memperoleh data yang berbentuk angka (Sugiyono, 2011) yaitu data laporan 
keuangan tahunan pada Perusahaan Manufaktur perusahaan Manufaktur Sektor 
Aneka Industri Sub sektor Tekstil dan Garmen periode 2010-2014. 
Hal ini dilakukan untuk melihat kinerja keuangan perusahaan dengan 
metode Altman Z-score  pada Perusahaan Manufaktur perusahaan Manufaktur 
Sektor Aneka Industri Sub sektor Tekstil dan Garmen periode 2010-2014. setelah itu 
langkah terakhir yang dilakukan adalah memberi simpulan dan saran atas hasil 
analisis yang telah dilakukan. Penelitian ini menggunakan data laporan keuangan 
tahunan Perusahaan yang diambil dari website Bursa Efek Indonesia dan Website 
masing-masing Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri Sub sektor Tekstil 




3.2 Tempat dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada perusahaan 
tekstil dan garmen melalui media internet dengan situs http://www.idx.co.id/. 
Penelitian ini mengambil periode pengamatan mulai tahun 2010 sampai dengan 
tahun 2014. Penelitian ini direncanakan akan dilaksanakan selama dua bulan dari 
bulan Februari 2016 sampai dengan Maret 2016. 
  
3.3 Metode pengumpulan data 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 
kepustakaan (library research). Menurut Nasir (1988: 111) Studi kepustakaan adalah 
teknik pengumpulan data dengan mengadakan studi penelaahan terhadap buku-
buku, litertur-literatur, catatan-catatan, dan laporan-laporan yang ada hubungannya 
dengan masalah yang dipecahkan. Penelitian Kepustakaan merupakan jenis 
penelitian kualitatif yang pada umumnya tidak terjun ke lapangan dalam pencarian 
sumber datanya. Penelitian Kepustakaan merupakan metode yang digunakan dalam 
pencarian data, atau cara pengamatan (bentuk observasi) secara mendalam 
terhadap tema yang diteliti untuk menemukan ‘jawaban sementara’ dari masalah 
yang ditemukan di awal sebelum penelitian di lakukan. 
 
3.4 Populasi dan sampel 
Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan tekstil dan garmen yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel dipilih dengan menggunakan metode 
purposive sampling. Purposive sampling adalah salah satu teknik pengambilan 
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sampel yang sering digunakan dalam penelitian. purposive sampling berarti teknik 
pengambilan secara sengaja Maksudnya, peneliti menentukan sendiri sampel yang 
di ambil karena ada pertimbangan tertentu. Jadi, sampel diambil tidak secara acak, 
tapi ditentukan sendiri oleh peneliti. Menurut Sugiyono (2001: 61) purposive 
sampling adalah teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. 
Sedangkan menurut Margono (2004: 128), pemilihan sekelompok subjek dalam 
purposive sampling didasarkan atas ciri-ciri tertentu yang dipandang mempunyai 
sangkut paut yang erat dengan ciri-ciri populasi yang sudah diketahui sebelumnya. 
Dengan kata lain unit sampel yang dihubungi disesuaikan dengan kriteria-kriteria 
tertentu yang diterapkan berdasarkan tujuan penelitian. kriteria-kriteria yang telah di 
tentukan adalah sebagai berikut : 
a. Perusahaan tekstil dan garmen yang telah go public selama 5 tahun dari 
tahun 2010 sampai dengan tahun 2014. 
b. Ketersediaan data berupa financial report tahun 2010, 2011, 2012, 2013 dan 
2014 yang di peroleh dari official website Indonesia stock exchange 
(www.idx.com) dan official website perusahaan tekstil dan garmen yang 
menjadi objek penelitian. 
Berikut ini daftar perusahaan tekstil dan garmen yang listing di Bursa Efek 
Indonesia : 
Tabel 3.1 Daftar Perusahaan Manufaktur Sektor Aneka Industri Sub sektor     
Tekstil dan Garment 
No.  Kode 
saham 
Nama Emiten Tanggal IPO 
1. ADMG Polychem Indonesia Tbk 20-oct-1993 
2. ARGO Argo Pantes Tbk 7-jan-1991 
3. CNTX Century Textile Industry (PS) Tbk 22-may-1979 
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4. ERTX Eratex Djaya Tbk 21-Aug-1990 
5. ESTI Ever Shine Tex Tbk 13-Oct-1992 
6. HDTX Panasia Indo resources Tbk 6-Jun-1990 
7. INDR Indo Rama Synthetic Tbk 3-Aug-1990 
8. MYTX Apac Citra Centertex Tbk 10-Oct-1989 
9. PBRX Pan Brothers Tbk 16-Aug-1990 
10. POLY Asia Pasific Fibers Tbk 12-mar-1991 
11. RICY Ricky Putra Globalindo Tbk 22-Jan-1998 
12. SRIL Sri Rejeki Isman Tbk 17-Jun-2013 
13. SSTM Sunson textile manufacturer Tbk 20-Aug-1997 
14. STAR Star Petrochem Tbk 13-Jul-2011 
15. TFCO Tifico fiber Indonesia Tbk 26-Feb-1980 
16. TRIS Trisula International tbk 28-Jun-2012 
17. UNIT Nusanatara Inti Corpora Tbk 18-Apr-2002 
18. UNTX Unitex Tbk 16-jun-1989 
      Sumber : www.idx.co.id 
Suatu perusahaan yang dapat di jadikan sampel penelitian apabila 
perusahaan tersebut memenuhi syarat-syarat yang telah di tentukan. Berdasarkan 
syarat-syarat tersebut, dari ke 18 perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di 
bursa efek indonesia terdapat 12 perusahaan yang memenuhi syarat yang telah di 
tentukan . adapun daftar 12 perusahaan tekstil dan garmen yang menjadi objek 
penelitian sebagai berikut:  
 
Tabel 3.2 Daftar nama perusahaan yang menjadi objek penelitian 
No.  Kode saham Nama Emiten Tanggal IPO 
1. ADMG Polychem Indonesia Tbk 20-oct-1993 
2. ARGO Argo Pantes Tbk 7-jan-1991 
3. ERTX Eratex Djaya Tbk 21-Aug-1990 
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4. ESTI Ever Shine Tex Tbk 13-Oct-1992 
5. HDTX Panasia Indo resources Tbk 6-Jun-1990 
6. INDR Indo Rama Synthetic Tbk 3-Aug-1990 
7. MYTX Apac Citra Centertex Tbk 10-Oct-1989 
8. PBRX Pan Brothers Tbk 16-Aug-1990 
9. POLY Asia Pasific Fibers Tbk 12-mar-1991 
10. SSTM Sunson textile manufacturer Tbk 20-Aug-1997 
11. STAR Star Petrochem Tbk 13-Jul-2011 
12. UNTX Unitex Tbk 16-jun-1989 
Sumber : data diolah 
 
3.5 Jenis dan sumber data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah : 
1. Data Kualitatif , yaitu data yang berupa nonangka, berbentuk informasi 
baik lisan maupun tulisan yang diperoleh, meliputi studi pustaka, 
karangan ilmiah dan literature yang berkaitan dengan masalah penelitian 
2. Data kuantitatif , yaitu data yang berupa angka-angka , meliputi data 
laporan keuangan perusahaan-perusahaan di industri tekstil dan garmen. 
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, 
yaitu laporan keuangan di industri tekstil dan garmen yang terdaftar di BEI selama 
periode 2010 sampai dengan 2014 .data sekunder ini di peroleh dari official website 
Indonesia stock exchange (www.idx.com) dan official website perusahaan tekstil dan 




3.6 Metode Analisis 
 Metode analisis yang digunakan yaitu deskriptif kuantitatif. Menurut Sugiyono 
(2010:11), Penelitian deskriptif adalah penelitian dilakukan untuk mengetahui nilai 
variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih (independen) tanpa membuat 
perbandingan, atau menghubungkan dengan variabel yang lain.metode deskriptif 
kuantitatif merupakan analisis yang digunakan untuk mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang telah terkumpul secara kuantitatif didasarkan pada 
model Altman Z-Score yang digunakan untuk memperoleh data Kinerja keuangan 
pada perusahaan di industri  tekstil dan garmen sehingga bisa di ketahui bagaimana 
kinerja keuangan perusahaan-perusahaan tersebut dengan rumusnya sebagai 
berikut : 
Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
Dimana: 
X1: Working Capital to Total Asset (Modal kerja dibagi total aktiva) 
X2: Retained Earnings to Total Assets (Laba ditahan dibagi total aktiva) 
X3: Earnings Before Interest and Taxes to Total Assets (Laba sebelum pajak dan    
bunga dibagi total aktiva) 
X4:Market Value of Equity to Book Value of debt (Nilai pasar modal dibagi 
dengan nilai buku hutang) 
X5: Sales to Total Assets (Penjualan dibagi total aktiva) 
Dengan kriteria penilaian sebagai berikut : 
1. Z-Score > 2,99    Non-bankrupt 
     (kemungkinan gagal terbilang kecil atau dengan     
     kata lain, skor ini meramalkan keberhasilan) 
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2. 2,99 > Z-Score > 1,81   Grey area 
   (kemungkinan gagal sulit dipastikan ) 
3. Z-score < 1,81                         Bankrupt 
(kemungkinan gagal terbilang besar atau dengan   




HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Perhitungan Variabel, Rasio Keuangan dan Pembahasan Nilai Metode  
      Altman z-score 
4.1.1 PT Polychem Indonesia Tbk. 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Polychem Indonesia Tbk  2010-2014 
Berdasarkan tabel 4.1 menunjukkan bahwa total aset pada PT Polychem 
Indonesia Tbk mengalami peningkatan dari tahun 2010 sampai 2013. Walaupun 
pada tahun 2014 PT Polychem Indonesia mengalami penurunan total aset, 
perusahaan masih dalam kondisi yang baik. Selain itu penjualan pada PT Polychem 
Indonesia Tbk berfluktuasi setiap tahunnya. Penjualan tertinggi PT Polychem 
Indonesia Tbk terdapat di tahun 2013. Sedangkan di tahun 2014 terjadi penurunan 
penjualan. 
Sedangkan NWC PT Polychem Indonesia Tbk di tahun 2010 sampai dengan 
2013 mengalami peningkatan di setiap tahunnya. Peningkatan cukup pesat terjadi di 
tahun 2011 dimana NWC meningkat 3 kali dari NWC di tahun 2010. Hal tersebut 
terjadi karena adanya peningkatan aset lancar di tahun 2011 sedangkan kewajiban 
lancar hanya mengalami sedikit kenaikan. Kenaikan NWC cukup pesat juga terjadi di 
tahun 2012. Adanya peningkatan NWC terjadi karena adanya peningkatan pada 
aset lancar di tahun 2012 dan penurunan kewajiban lancar di tahun yang sama. Hal 
yang sama juga terjadi di tahun 2013. Penurunan NWC terjadi di tahun 2014, hal 
tersebut terjadi karena adanya penurunan pada aset lancar. Walaupun pada tahun 
2014 kewajiban lancar juga mengalami penurunan tetapi hal tersebut tidak mampu 
mengimbangi penurunan aset lancar. Penurunan NWC di tahun 2014 tidak memiliki 




Berdasarkan tabel di atas dapat di ketahui bahwa RE,EBIT,BVD dan MVE 
mengalami fluktuasi di setiap tahunnya.di tahun 2010 nilai RE sebesar Rp.0 
kemudian mengalami peningkatan berturut-turut  di tiga tahun berikutnya yaitu tahun 
2011,2012, dan 2013. Di tahun 2014 RE kembali mengalami penurunan menjadi 
0,2686. Hampir sama dengan RE,di tahun 2011 EBIT mengalami peningkatan dari 
tahun 2010 kemudian kembali mengalami penurunan di tahun 2012 menjadi  Rp  
105,326,336,240. Di tahun berikutnya yaitu tahun 2013 dan 2014 nilai EBIT kembali 
mengalami peningkatan sehingga tahun 2014 nilai EBIT sebesar  Rp  
425,819,060,320. 
Tabel 4.2 Perhitungan Rasio PT Polychem Indonesia Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
 Rasio X1 PT. Polychem Indonesia Tbk pada tahun 2010 sebesar 0,0435, 
rasio X1 mengalami kenaikan hampir di setiap tahun.di tahun 2011  X1 naik menjadi 
0,1197, tahun 2012 menjadi 0,2728, dan di tahun 2013 menjadi 0,3225. tapi di tahun 
2014, rasio X1 mengalami penurunan menjadi 0,2686.hal ini menunjukkan 
kemampuan perusahaan yang cukup baik dalam memenuhi kewajiban jangka 
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pendeknya atau kewajiban lancarnya dari tahun ke tahun Walaupun pada tahun 
2014 mengalami penurunan X1. 
 Rasio X2 PT.Polychem Indonesia Tbk mengalami kenaikan selama empat 
tahun berturut-turut dari tahun 2010 sampai dengan 2013. Sedangkan di tahun 2014 
X2 mengalami penurunan menjadi 0,0581. penurunan X2 tersebut terjadi karena 
adanya penurunan pada laba di tahan yang cukup besar di tahun 2014.  
 Kondisi rasio X3 berfluktuasi dari tahun 2010 sampai 2014. Kenaikan X3 di 
tahun 2011 terjadi karena adanya peningkatan yang cukup besar pada laba sebelum 
pajak.kenaikan tersebut juga terjadi di tahun 2014. hal tersebut  menunjukkan 
penggunaan aset perusahaan untuk menghasilkan laba perusahaan bagi 
perusahaan yang tidak stabil.  
 Pada tahun 2010 rasio X4 sebesar 0.1993 dan mengalami kenaikan di tahun 
2011 menjadi 0.5060. rasio X4 mengalami penurunan selama 3 tahun  berturut-turut. 
Kenaikan book value of debt yang terjadi selama 3 tahun berturut-turut tidak diiringi 
dengan pertumbuhan market value of equity dimana pada tahun 2012 sampai 
dengan 2014 mengalami penurunan X4. 
 Rasio X5 berfluktuasi setiap tahun dari tahun 2010 sampai 2014.hal tersebut 
terjadi karena hasil penjualan PT Polychem Indonesia Tbk yang juga berfluktuasi di 
setiap tahunnya.Hal ini menunjukkan kemampuan manajemen dalam hal 
penggunaan aset untuk menghasilkan penjualan perusahaan yang tidak stabil.  
Setelah melakukan perhitungan, kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 




Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
 Z = 1,2 (0,043) + 1,4 (0,000) + 3,3 (0,044) + 0,6 (0,199) + 1,0 (0,757) 
  Z = 1,04 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z = 1,2 (0,120) + 1,4 (0,077) + 3,3 (0,263) + 0,6 (0,506) + 1,0 (0,926) 
  Z = 1,89 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z = 1,2 (0,273) + 1,4 (0,099) + 3,3 (0,060) + 0,6 (0,316) + 1,0 (0,815) 
  Z = 1,56 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z = 1,2 (0,322) + 1,4 (0,109) + 3,3 (0,087) + 0,6 (0,175) + 1,0 (0,682) 
  Z = 1,37 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z = 1,2 (0,269) + 1,4 (0,058) + 3,3 (0,242) + 0,6 (0,181) + 1,0 (0,964) 
  Z = 1,71 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Polychem Indonesia dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.3 
berikut ini. 
Tabel 4.3 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Polychem Indonesia 
Tbk tahun 2010-2014 


















Sumber: Data diolah 
 Secara umum PT Polychem Indonesia Tbk memiliki kinerja perusahaan yang 
mengalami peningkatan di tahun 2011 tetapi mengalami penurunan kinerja 3 tahun 
berikutnya secara terus menerus. Berdasarkan tabel 4.3, pada tahun 2010 PT 
Polychem Indonesia Tbk berada pada posisi bankrupt. Di tahun 2011, kinerja 
perusahaan ini mengalami peningkatan menjadi 1,89 sehingga PT Polychem 
Indonesia Tbk berada di posisi grey area. Di tahun 2012 dan 2013 PT Polychem 
Indonesia Tbk kembali mengalami penurunan kinerja. Hal ini menunjukkan kondisi 
perusahaan yang memburuk selama dua tahun yang kembali membawa PT 
Polychem Indonesia Tbk di area bankrupt berdasarkan prediksi Altman.di tahun 
2014 kinerja keuangan mengalami peningkatan menjadi 1,71 tetapi hal tersebut 
tetap membuat PT Polychem Indonesia Tbk berada di area bankrupt. Kondisi 
perusahaan yang memburuk di pengaruhi oleh hampir semua rasio yang mengalami 
penurunan kinerja selama 3 tahun terakhir. Manajemen sebagai penanggung jawab 
perusahaan harus memperbaiki kinerja perusahaan. Karena apabila manajemen 









4.1.2 PT Argo Pantes Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variable setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Argo Pantes Tbk  2010-2014 
Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui komposisi dari setiap variabel 
yang sangat fluktuatif.hanya book value of debt yang mengalami peningkatan dari 
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tahun ke tahun.sementara itu net working capital, total asset, earning before interest 
and taxes dan sales mengalami fluktuatif.net working capital dari tahun 2012 sampai 
dengan 2014 mengalami pertumbuhan yang negatif.hal ini disebabkan pada tahun 
2012 sampai dengan tahun 2014, jumlah kewajiban lancar PT Argo Pantes Tbk lebih 
besar dibandingkan dengan jumlah aset lancar yang dimiliki perusahaan.modal kerja 
bersih yang negatif kemungkinan besar akan menghadapi masalah dalam menutupi 
kewajiban jangka pendeknya karena tidak tersedianya aktiva lancar yang cukup 
untuk menutupi kewajiban tersebut. 
Tren yang sama juga terjadi pada retained earning dimana pada tahun 2010 
sampai  2014 mengalami pertumbuhan yang negatif walaupun pada tahun 2013 
terjadi penurunan negatif, tahun 2014 terjadi peningkatan negatif yang jauh lebih 
besar dari tahun-tahun sebelumnya.  
 Setelah melakukan perhitungan secara matematis,ketujuh variabel di atas di 
konversikan kelima rasio keuangan. Adapun hasil perhitungannya dapat dilihat pada 
tabel 4.5 berikut ini. 
Tabel 4.5 Perhitungan Rasio PT Argo Pantes Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
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 Rasio X1 PT Argo Pantes Tbk pada tahun 2010 sebesar -0,1065. di tahun 
2011 mengalami kenaikan menjadi 0,0062 dan kembali mengalami penurunan 
secara berturut-turut selama 3 tahun yaitu pada tahun 2012 menjadi -0,0697, tahun 
2013 menjadi  -0,1553, dan tahun 2014 menjadi -0,3466. hal ini menunjukkan tingkat 
likuiditas aset perusahaan yang buruk dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya atau kewajiban lancarnya.  
 Rasio X2 PT Argo Pantes Tbk dari tahun 2010 sampai dengan 2014 
mengalami penurunan secara terus menerus hampir setiap tahunnya.penurunan 
drastis rasio X2 ini menunjukkan profitabilitas komulatif perusahaan yang rendah 
atau menunjukkan akumulasi laba selama perusahaan beroperasi yang rendah. 
 Rasio X3 PT Argo Pantes Tbk tahun 2010 sampai dengan tahun 2014 
mengalami fluktuasi.pada tahun 2010 nilai X3 PT Argo Pantes sebesar 
0,1345.kemudian mengalami penurunan di tahun 2011 menjadi -0,3773. nilai X3 
kembali mengalami kenaikan di tahun 2012 dan 2013.ditahun 2012 nilai X3 menjadi 
-0,2644 sedangkan tahun 2013 nilai X3 sebesar 0,0854.tahun 2014 nilai X4 
mengalami penurunan drastis menjadi -0,7552.dari hasil perhitungan rasio X3, dapat 
diketahui bahwa tingkat kemampuan perusahaan yang buruk dalam menghasilkan 
laba dari penggunaan aset.hal ini dapat ditunjukkan melalui hasil perhitungan rasio 
dan kerugian yang dialami perusahaan pada tahun 2009 dan 2010.  
Rasio X4 mengalami penurunan setiap tahun secara berturut-turut.kenaikan 
book value of debt yang terjadi setiap tahun secara berturut-turut tidak diiringi 
dengan kenaikan MVE.berbeda dengan rasio X4, rasio X5 mengalami kenaikan 
hampir di setiap tahun.hal tersebut terjadi karena adanya peningkatan penjualan 
hampir di setiap tahunnya. 
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 Setelah melakukan perhitungan, kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat pada perhitungan metode Altman di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z = 1,2 (-0,107)+ 1,4 (-0,687) + 3,3 (0,134) + 0,6 (0,215) + 1,0 (0,465) 
  Z = 0,02 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z = 1,2 (0,006)+ 1,4 (-0,780) + 3,3 (-0,377) + 0,6 (0,164) + 1,0 (0,584) 
  Z = -0,40 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,070) +1,4 (-1,233) + 3,3 (-0,264) + 0,6 (0,127) + 1,0 (0,553) 
  Z = -0,89 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,155) + 1,4 (-0,903) + 3,3 (0,085) + 0,6 (0,120) + 1,0 (0,566) 
  Z = -0,29 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,347) + 1,4 (-2,203) +3,3 (-0,755) + 0,6 (0,111) + 1,0 (0,719) 
  Z = -2,47 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Argo Pantes dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.6 berikut ini. 
Tabel 4.6 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Argo Pantes Tbk tahun  
2010-2014 


















Sumber: Data diolah 
 Secara umum PT Argo Pantes Tbk memiliki kinerja perusahaan yang 
menurun hampir setiap tahun.berdasarkan tabel 4,6 pada tahun 2010 sampai 
dengan tahun 2014 PT Argo Pantes Tbk berada pada area bankrupt.kinerja 
perusahaan memburuk dari tahun ke tahun. Kinerja perusahaan terburuk terjadi di 
tahun 2014 yang mencapai hasil -2,47. Kinerja perusahaan yang buruk sangat di 
pengaruhi oleh rasio X1 dan X2 yang menunjukkan tren negatif hampir di semua 
tahun. manajemen perusahaan harus mengambil tindakan baik jangka pendek 
maupun jangka panjang agar perusahaan dapat di pertahankan dan terbebas dari 
area bankrupt. 
 
4.1.3 PT Eratex Djaya Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Eratex Djaya Tbk 2010-2014 
Berdasarkan data di atas, dapat di ketahui bahwa adanya peningkatan pada 
total aset dari tahun ke tahun. peningkatan tersebut terjadi karena adanya 
peningkatan tidak hanya pada aset lancar tetapi juga pada aset tidak lancar. 
Walaupun di tahun 2012 terjadi penurunan kas dan setara kas pada aset lancar 
yang cukup drastis, hal tersebut sebanding dengan kenaikan persedian, pajak 
dibayar di muka, uang muka, dan beban di bayar dimuka. Sedangkan di tahun 2014 
terjadi peningkatan total aset sebesar 1,7% dibandingkan dengan tahun 2013 
karena naiknya aset lancar.  
Sementara itu pada NWC terjadi peningkatan yang sangat drastis di tahun 
2010 sampai dengan 2012, sedangkan di tahun 2013 dan 2014 terjadi penurunan. 
Kenaikan di tahun 2010,2011 dan 2012 terjadi karena adanya kenaikan pada aset 
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lancar. Sedangkan penurunan NWC yang terjadi di tahun 2013 dan 2014 karena 
peningkatan aset lancar dari tahun ke tahun tidak sebanding dengan peningkatan 
kewajiban lancar yang jauh lebih tinggi. Di tahun 2014 aset lancar naik sebesar 9,2% 
dari tahun 2013. kenaikan aset lancar terjadi karena naiknya piutang di akhir tahun 
dan tingginya penjualan. hal tersebut di barengi dengan meningkatnya kewajiban 
lancar. Kewajiban lancar naik sebesar 9,7%  di tahun 2014. kenaikan kewajiban 
lancar terjadi karena tingginya upah yang harus di bayarkan karena adanya 
peningkatan produksi perusahaan di akhir tahun.  
Penjualan PT Eratex Djaya Tbk mengalami kenaikan hampir di setiap 
tahunnya. di tahun 2010 sampai dengan  2013 terjadi kenaikan penjualan secara 
terus menerus dari tahun ke tahun.penurunan penjualan terjadi di tahun 2014, 
penjulan untuk tahun 2014 lebih rendah 4,5% dari tahun 2013.jumlah garmen yang 
terjual sebesar 5,98 juta lembar di bandingkan jumlah garmen yang terjual di tahun 
2013 sebesar 6,5 juta lembar.  
 Berdasarkan tabel di atas dapat di ketahui bahwa variabel RE mengalami 
peningkatan di setiap tahunnya. sehingga di tahun 2014 nilai RE sebesar  Rp 
47,049,212,040. berbeda dengan RE,variabel EBIT,BVD dan MVE mengalami 
fluktuasi di setiap tahunnya. BVD mengalami penurunan di tahun 2011 dan 
mengalami peningkatan secara berturut-turut di tahun 2012 sampai dengan 2014. 
berbeda dengan BVD,EBIT mengalami peningkatan dan penurunan di setiap 
tahunnya. MVE mengalami peningkatan di tahun 2011 dan 2012 dan mengalami 




Tabel 4.8 Perhitungan Rasio PT Eratex Djaya Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
 Berdasarkan tabel 4.8, rasio X1 mengalami kenaikan di tahun 2010 sampai 
dengan 2012 berturut-turut, kemudian di tahun 2013 dan 2014 mengalami 
penurunan. kenaikan X1 di tahun 2010 sampai 2012 terjadi karena adanya kenaikan 
pada modal kerja yang diikuti dengan kenaikan jumlah aset pada perusahaan. 
sedangkan di tahun 2013 dan 2014 terjadi penurunan nilai X1 karena adanya 
penurunan modal kerja yang berbanding terbalik dengan kenaikan total aset. hal 
tersebut menyebabkan penurunan nilai X1 yang terjadi di tahun 2013 dan 2014. 
 Rasio X2 menunjukkan kenaikan nilai dari tahun ke tahun. hal tersebut terjadi 
karena adanya peningkatan pada laba ditahan dan total aset secara 5 tahun 
berturut-turut. hal terus menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
laba ditahan dari total aktiva perusahaan semakin tinggi. 
 Rasio X3 berfluktuasi dari tahun ke tahun. hal tersebut terjadi karena adanya 
laba sebelum pajak yang berfluktuasi dari tahun ke tahun, walaupun nilai aset 
mengalami peningkatan 5 tahun terakhir.  
Sama dengan rasio X3, rasio X4 juga berfluktuasi disetiap tahunnya. hal 
tersebut terjadi karena karena adanya penurunan pinjaman jangka pendek secara 
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tiga tahun berturut-turut dan kembali mengalami kenaikan di tahun 2013 dan 2014. 
selain itu utang usaha-pihak ketiga juga berfluktuasi selama 5 tahun.  
 Rasio X5 menunjukkan hal positif dengan hasil penjualan yang meningkat 
hampir di setiap tahun, hal tersebut berbanding lurus dengan peningkatan total aset. 
hal tersebut menyebabkan nilai X5 yang berfluktuasi di setiap tahunnya. di tahun 
2010, nilai X5 cukup besar di bandingkan dengan nilai X5 yang lain yaitu sebesar 
2,0213. kemudian  nilai X5 mengalami penurunan drastis di tahun 2011 menjadi 
0,7458. nilai tersebut merupakan nilai X5 terkecil pada perusahaan pada 5 tahun 
terakhir. 
Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-1,024) + 1,4 (-3,124) +3,3 (-1,412) + 0,6 (0,011) + 1,0 (2,021) 
  Z = -3,53 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,003) + 1,4 (0,000) +3,3 (0,807) + 0,6 (0,065) + 1,0 (0,746) 
  Z = 1,61 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,019) + 1,4 (0,020) +3,3 (0,029) + 0,6 (0,083) + 1,0 (1,079) 
  Z = 1,23 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,004) + 1,4 (0,047) +3,3 (0,065) + 0,6 (0,063) + 1,0 (1,251) 
  Z = 1,43 
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Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,001) + 1,4 (0,114) +3,3 (0,016) + 0,6 (0,145) + 1,0 (1,176) 
  Z = 1,45 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Eratex Djaya dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.9 berikut 
ini. 
Tabel 4.9 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Eratex Djaya Tbk tahun  
2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
 Berdasarkan tabel 4.9 perusahaan PT Eratex Djaya Tbk selama 5 tahun 
berada pada kondisi keuangan yang sulit (prediksi bangkrut).hal ini tergambar dai 
nilai z yang menunjukkan angka yang berada di bawah 1,88.nilai z terendah berada 
di tahun 2010 yaitu sebesar -3,53.namun, berdasarkan tabel di atas dapat dilihat 
bahwa para manajer perusahaan berusaha untuk memperbaiki kinerja perusahaan 
dengan meningkatnya nilai z di setiap tahunnya. Walaupun dengan adanya 
peningkatan z tersebut, perusahaan PT Eratex Djaya Tbk masih berada di kondisi 





4.1.4 PT Ever Shine Tex Tbk. 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Ever Shine Tex Tbk 2010-2014 
Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa selama 5 tahun berturut-
turut hampir semua variabel berfluktuasi setiap tahunnya kecuali pada MVE dan 
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BVD yang mengalami peningkatan di setiap tahunnya.total BVD tahun 2012 hampir 
sama dengan total BVD di tahun 2013.sedangkan total BVD pada tahun 2014 
sebesar Rp 573,921,738,720 atau naik sebesar 5.5% bila dibandingkan dengan 
tahun 2013. 
Berbeda dengan MVE dan BVD,NWC mengalami penurunan hampir setiap 
tahun sehingga di tahun 2014 nilai NWC berada pada nilai terendah yaitu -
168,256,486,040.selain itu, laba di tahan tahun 2010 sampai dengan 2012 
mengalami peningkatan dari tahun ke tahun.Kemudian di tahun 2013 dan 2014 
mengalami penurunan yang sangat drastis menyentuh angka negatif.sehingga di 
tahun 2014 nilai terendah laba ditahan PT Ever Shine Tex Tbk sebesar  -Rp 
722,747,902,640. 
Berdasarkan tabel di atas dapat dilihat juga nilai yang berfluktuasi pada 
variabel EBIT.di tahun 2011,kenaikan EBIT yang cukup besar dari tahun 2010 yaitu 
sebesar Rp. 9,125,325,835.Kemudian di tahun 2012 EBIT mengalami penurunan 
drastis menjadi  Rp 1,457,669,851.Penurunan tersebut terjadi karena adanya 
penurunan penjualan di tahun 2012.penurunan kembali terjadi di tahun 2013 dan 
2014 sehingga EBIT di tahun tersebut berada di angka negatif.hal tersebut terjadi 
karena nilai beban pokok penjualan lebih tinggi daripada nilai penjualan.  
Tabel 4.11 Perhitungan Rasio PT Ever Shine Tex Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 






















































Sumber : Data diolah 
 Rasio X1 ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
modal kerja bersih dari keseluruhan total aktiva yang dimilikinya.berdasarkan tabel 
diatas menunjukkan penurunan X1 secara terus menerus selama 5 tahun berturut-
turut.hal tersebut terjadi karena adanya kenaikan hampir setiap tahun pada total 
aset. 
Rasio X2 PT Ever Shine Tex Tbk mengalami kenaikan 3 tahun berturut-turut 
yaitu tahun 2010 sampai dengan 2012.hal tersebut terjadi karena adanya kenaikan 
total aset yang berbanding lurus dengan kenaikan laba ditahan.rasio X2 mengalami 
penurunan di tahun 2013 dan 2014 menjadi -0,9829 dan -1,1679.Penurunan nilai X2 
tersebut terjadi karena adanya kenaikan pada total aset yang berbanding terbalik 
dengan adanya penurunan pada variabel laba ditahan.hal tersebut menunjukkan 
akumulasi laba mengalami penurunan di tahun 2013 dan 2014. 
 Rasio X3 PT Ever Shine Tex Tbk pada tahun 2010 sebesar 0,0191.di tahun 
2011, rasio X3 mengalami kenaikan menjadi 0,0647.kenaikan rasio X3 yang terjadi 
di tahun 2011, karena adanya kenaikan laba sebelum pajak.penurunan terjadi di 3 
tahun berikutnya yaitu tahun 2012,2013 dan 2014.nilai rasio X3 secara berturut-turut 
yaitu 0,0075, -0,2974, dan -0,3382.hal tersebut menunjukkan bahwa penggunaan 





 Rasio X4 PT Ever Shine Tex Tbk pada tahun 2010 sebesar 0,3706.rasio X4 
mengalami penurunan 4 tahun berturut-turut di tahun berikutnya.Kenaikan yang 
cukup besar pada book value of debt yang terjadi 4 tahun berturut-turut tidak diiringi 
dengan pertumbuhan yang cukup besar pula pada market value of equity. 
 Rasio X5 PT Ever Shine Tex Tbk juga mengalami penurunan 3 tahun 
berturut-turut.penurunan X5 terjadi karena adanya penurunan pada penjualan PT 
Ever Shine Tex Tbk. Penurunan rasio X5 yang terjadi selama 3 tahun menunjukkan 
kemampuan manajemen yang buruk dalam hal penggunaan aset untuk 
menghasilkan penjualan perusahaan.ditahun 2013 dan 2014 rasio X5 PT Ever Shine 
Tex Tbk mengalami kenaikan.hal tersebut terjadi karena adanya kenaikan penjualan 
perusahaan.hal tersebut menunjukkan peningkatan kinerja manajemen dalam 
meningkatkan penjualan perusahaan. 
Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,110) + 1,4 (0,030) +3,3 (0,019) + 0,6 (0,371) + 1,0 (1,055) 
  Z = 1,58 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0.090) + 1,4 (0.030) +3,3 (0.065) + 0,6 (0.509) + 1,0 (0,305) 
  Z = 1,00 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0.097) + 1,4 (0.031) +3,3 (0.008) + 0,6 (0.507) + 1,0 (0,267) 
  Z = 0,91 
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Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0.097) + 1,4 (-0.983) +3,3 (-0.297) + 0,6 (0.431) + 1,0 (0,669) 
  Z = -0,28 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0.233) + 1,4 (-1.168) +3,3 (-0.338) + 0,6 (0.407) + 1,0 (0,678) 
  Z = -0,65 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Ever Shine dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.12 berikut ini. 
Tabel 4.12 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Ever Shine Tex Tbk 
tahun 2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
Secara umum PT Ever Shine Tex Tbk memiliki kinerja perusahaan yang 
menurun.berdasarkan tabel 4.12 pada tahun 2010 sampai dengan 2014 PT Ever 
Shine Tex Tbk berada pada area bankrupt.hasil dari perhitungan Altman 
menunjukkan penurunan yang drastis dari tahun 2013 dan kembali mengalami 
penurunan di tahun 2014.hal ini menunjukkan kondisi perusahaan yang 
memburuk.hal ini di pengaruhi oleh rasio X1,X2 dan X3 yang menunjukkan 
penurunan selama 5 tahun.manajemen sebagai penanggung jawab perusahaan 
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harus memperbaiki kinerja perusahaan.karena apabila manajemen tidak 
memperbaiki kinerjanya akan berakibat fatal bagi perusahaan 
4.1.5 PT Panasia Indo resources Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variable setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Panasia Indo resources Tbk 2010-2014 
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Berdasarkan data di atas, dapat di ketahui bahwa selama 5 tahun berturut-
turut hampir semua variable berfluktuasi setiap tahunnya.pada NWC selama 5 tahun 
berturut-turut berada pada angka yang negatif.pada tahun 2010 PT Panasia Indo 
resources Tbk sebesar Rp (46,314,453,166).Kemudian di tahun 2011,NWC 
mengalami kenaikan menjadi Rp (4,486,909,380).kenaikan tersebut terjadi karena 
adanya kenaikan pada aset lancar di tahun 2011.di tahun 2012,NWC kembali 
mengalami penurunan menjadi Rp (32,243,022,567).penurunan tersebut terjadi 
karena adanya peningkatan pada liabilitas jangka pendek.peningkatan liabilitas 
jangka pendek di pengaruhi dengan peningkatan utang usaha pihak ketiga,utang 
lain-lain pihak berelasi,dan biaya yang masih harus di bahas.penurunan drastis 
kembali terjadi di tahun 2013 menjadi Rp (552,091,256,814).nilai tersebut 
merupakan nilai terendah PT Panasia Indo resources Tbk selama tahun 2010 
sampai dengan 2014.penurunan tersebut terjadi karena adanya peningkatan yang 
cukup besar pada liabilitas jangka pendek.peningkatan tersebut terjadi karena 
adanya peningkatan pada utang lain-lain pihak ketiga.pada tahun 2014 kenaikan 
NWC secara drastis sehingga menjadi Rp (13,535,565,748).hal tersebut terjadi 
karena adanya penurunan drastis pada utang lain-lain pihak ketiga. 
 Pada variabel BVD dan total aset terjadi peningkatan hampir di setiap 
tahunnya.hal tersebut  berbanding terbalik dengan RE yang mengalami penurunan 
hampir di setiap tahunnya.penurunan terbesar RE terjadi di tahun 2014 yaitu 
sebesar  Rp (526,495,810,936).berbeda dengan BVD dan RE, penjualan PT 
Panasia Indo resources Tbk berfluktuasi di setiap tahunnya.penjualan tertinggi di 
tahun 2014 yaitu sebesar Rp 1,175,464,356,704. 
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 Berdasarkan tabel di atas, dapat dilihat bahwa variabel MVE juga berfluktuasi 
hampir di setiap tahunnya.di tahun 2011, MVE mengalami penurunan dari  Rp 
383,000,000,000 Menjadi  Rp 291,000,000,000.peningkatan MVE kembali terjadi di 
tahun 2012 menjadi Rp 1,456,000,000,000.MVE kembali mengalami penurunan di 
tahun 2013 dan 2014 menjadi  Rp  636,000,000,000 dan  Rp  598,000,000,000. 
Tabel 4.14 Perhitungan Rasio PT Panasia Indo resources Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
 Rasio X1 PT Panasia Indo resources Tbk pada tahun 2010 sebesar -
0.0548.di tahun 2011,rasio X1 mengalami peningkatan menjadi -0.0053 dan kembali 
mengalami penurunan lagi di tahun 2012.pada tahun 2012 rasio X1 sebesar -
0.0284.hal tersebut terjadi karena adanya penurunan yang cukup drastis pada 
modal kerja.di tahun 2013, rasio X1 kembali mengalami penurunan.namun di tahun 
2014, rasio X1 mengalami peningkatan kembali. 
 Kondisi rasio X2 mengalami peningkatan hampir di setiap tahun.hal tersebut 
menunjukkan adanya perbaikan kinerja dari manajer perusahaan.rasio X2 yang 
berfluktuasi menunjukkan profitabilitas kumulatif atau akumulasi laba selama 
perusahaan beroperasi yang tidak stabil.  
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 Berbanding terbalik dengan rasio X2, rasio X3 mengalami penurunan hampir 
di setiap tahunnya.penurunan nilai X3 terbesar terjadi di tahun 2013 sekaligus 
menjadi nilai terendah PT Panasia Indo resources Tbk yaitu -0,4151.di tahun 2014, 
rasio X1 mengalami peningkatan walaupun peningkatan tersebut tetap berada di 
angka yang negatif.  
 Berdasarkan tabel di atas rasio X4 berfluktuasi di setiap tahunnya.di tahun 
2011, rasio X4 mengalami penurunan.di tahun 2013 rasio X4 mengalami 
peningkatan yang cukup besar yaitu 1,2017. Peningkatan X4 tersebut terjadi karena 
adanya peningkatan MVE yang cukup tinggi.di tahun 2013 dan 2014, nilai X4 
kembali mengalami penurunan.penurunan tersebut terjadi karena adanya penurunan 
MVE yang berbanding terbalik dengan peningkatan BVD. 
 Rasio X5 mengalami peningkatan di tahun 2011.hal tersebut terajadi karena 
adanya peningkatan penjualan yang cukup besar yang berbanding terbalik dengan 
total aset yang cenderung konstan.penurunan X5 terjadi di tahun 2012 sampai 
dengan 2014.di tahun 2012, nilai X5 sebesar 0,6320. Penurunan tersebut terjadi 
karena adanya penurunan penjualan dan terjadi peningkatan aset yang cukup 
besar.berbeda dengan penurunan aset di tahun 2012, penurunan aset di tahun 2013 
dan 2014 terjadi karena adanya peningkatan pada penjualan dan peningkatan pada 
total aset yang cukup besar sehingga menyebabkan terjadinya penurunan nilai X5. 
Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score.adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,055) + 1,4 (-0,332) +3,3 (0,016) + 0,6 (0,493) + 1,0 (0,653) 
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  Z = 0,78 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,005) + 1,4 (-0,306) +3,3 (0,066) + 0,6 (0,389) + 1,0 (1,003) 
  Z = 1,15 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,028) + 1,4 (-0,222) +3,3 (0,004) + 0,6 (1,202) + 1,0 (0,632) 
  Z = 1,59 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,279) + 1,4 (-0,254) +3,3 (-0,415) + 0,6 (0,230) + 1,0 (0,444) 
  Z = -0,27 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,004) + 1,4 (-0,175) +3,3 (-0,086) + 0,6 (0,099) + 1,0 (0,278) 
  Z = 0,11 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Panasia Indo dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.15 berikut 
ini. 
Tabel 4.15 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Panasia Indo 
resources Tbk tahun 2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
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 Secara umum,PT Panasia Indo resources Tbk memiliki kinerja yang 
buruk.berdasarkan tabel 4.15 selama 5 tahun PT Panasia Indo resources Tbk 
berada bada kondisi bankrupt.di tahun 2010 sampai dengan tahun 2012, kinerja 
perusahaan PT Panasia Indo resources Tbk Sebenarnya mengalami peningkatan 
dari tahun ke tahun.penurunan terjadi di tahun 2013.dan nilai z kembali mengalami 
peningkatan di tahun 2014.buruknya kinerja perusahaan di pengaruhi oleh X1 dan 
X2 yang menunjukkan angka negatif di setiap tahunnya.kinerja perusahaan yang 
buruk merupakan hal yang harus menjadi perhatian bagi para manajer agar dapat 
meningkatkan kondisi perusahaan sehingga berada di kondisi yang lebih baik. 
 
4.1.6 PT Indo Rama Synthetic Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 















































































































































































Sumber: Financial Report PT Indo Rama Synthetic Tbk  2010-2014 
Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa adanya peningkatan secara 
5 tahun berturut-turut pada total aset,RE, dan BVD.Peningkatan total aset terjadi 
karena adanya peningkatan pada aset lancar di setiap tahunnya kecuali pada tahun 
2014, peningkatan justru terjadi pada aset tidak lancar.total aset pada aset lancar 
meningkat menjadi Rp  9,220,037,864,000. 
Hal yang sama juga terjadi pada BVD,peningkatan BVD terjadi karena 
adanya peningkatan pada liabilitas jangka pendek kecuali pada tahun 2014 
peningkatan terjadi pada liabilitas jangka panjang.Peningkatan juga terjadi pada RE 
di setiap tahunnya.hal tersebut menunjukkan bahwa semakin banyak pendapatan 





 Berbeda dengan total aset, RE dan BVD, berdasarkan tabel di atas NWC, 
EBIT,penjualan,dan MVE justru mengalami fluktuasi di setiap tahunnya.penjualan 
mengalami penurunan di tahun 2011 dan 2012, kemudian penjualan mengalami 
peningkatan di tahun 2013.peningkatan tersebut merupakan angka penjualan 
tertinggi selama 5 tahun yaitu Rp 9,244,614,445,869.di 2014, penjualan kembali 
mengalami penurunan penjualan sehingga jumlah penjualan menjadi Rp  
9,032,461,946,000. 
 Berbeda dengan penjualan,MVE cenderung mengalami penurunan di setiap 
tahunnya.MVE terbesar pada tahun 2011 yaitu sebesar Rp  1,296,000,000,000 
sedangkan MVE terkecil ada pada tahun 2014 yaitu sebesar Rp  
504,000,000,000.hampir sama dengan MVE,EBIT juga mengalami penurunan 
hampir di setiap tahunnya.angka EBIT tertinggi di tahun 2010 yaitu sebesar Rp  
278,485,130,106 yang kemudian mengalami penurunan sehingga padatahun 2012 
nilai EBIT menjadi Rp  28,503,843,190. Di tahun 2013 dan 2014,EBIT kembali 
mengalami peningkatan sehingga pada tahun 2014 EBIT mencapai angka Rp                    
97,508,912,280.  
Tabel 4.17 Perhitungan Rasio PT Indo Rama Synthetic Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
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 Rasio X1, PT Indo Rama Synthetic Tbk mengalami peningkatan tahun 2010 
sampai dengan tahun 2012.Hal tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada 
NWC yang cukup besar yang diikuti peningkatan pada total aset yang cukup 
konstan.nilai NWC terbesar berada pada tahun 2012 yaitu sebesar 0,0553.Pada 
tahun 2013 nilai NWC mengalami penurunan menjadi 0.0547, dan pada tahun 2014 
rasio X1 kembali mengalami penurunan menjadi 0,0352.menurunnya nilai rasio X1 
karena adanya penurunan drastis pada NWC sehingga nilai rasio X1 terendah pada 
tahun 2014.hal tersebut menunjukkan kinerja perusahaan yang memburuk. 
 Tabel di atas menunjukkan kondisi rasio X2 yang berfluktuasi di setiap 
tahunnya.hal tersebut terjadi karena pada total aset yang mengalami peningkatan 
yang cukup besar di setiap tahunnya.rasio X2 yang berfluktuasi menunjukkan 
profitabilitas kumulatif atau akumulasi laba selama perusahaan beroperasi yang 
tidak stabil. 
 Berdasarkan tabel di atas rasio X3 mengalami penurunan di tahun 2010 
sampai dengan 2013.rasio X3 tertinggi PT Indo Rama Synthetic Tbk berada di tahun 
2010 yaitu sebesar 0,1807.hal tersebut terjadi karna tingginya nilai EBIT dan 
rendahnya nilai total aset.di tahun 2011, PT Indo Rama Synthetic Tbk mengalami 
penurunan menjadi 0,0831, dan PT Indo Rama Synthetic Tbk kembali mengalami 
penurunan rasio X3 di tahun 2012 menjadi 0,0141.menurunnya nilai X3 tahun 2012 
di sebabkan karena penurunan drastis pada EBIT dan peningkatan pada total 
aset.peningkatan nilai X3 terjadi di tahun 2013 dan 2014.walaupun total aset terus 
mengalami peningkatan di setiap tahun hal tersebut diikuti peningkatan yang cukup 
besar  yang terjadi pada EBIT sehingga menyebabkan peningkatan rasio X3 menjadi 
0.0349 di tahun 2014. 
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 Rasio X4 mengalami penurunan selama 5 tahun berturut-turut dari tahun 
2010 sampai dengan 2014.kenaikan book value of debt yang terjadi 5 tahun 
berturut-turut berbanding terbalik dengan MVE yang mengalami penurunan hampir 
di setiap tahunnya. peningkatan MVE terjadi di tahun 2011 berbanding lurus dengan 
kenaikan book value of debt sehingga di tahun tersebut tidak terjadi peningkatan 
pada rasio X4. 
 Rasio X5 PT Indo Rama Synthetic Tbk mengalami fluktuasi di setiap 
tahunnya.PT Indo Rama Synthetic Tbk megalami penurunan 2 tahun berturut-turut 
yaitu pada tahun 2011 dan 2012.penurunan nilai rasio X5 di tahun 2011 dan 2012 
cukup drastis dari nilai rasio X5 di tahun 2010 yaitu sebesar 1,0906.nilai rasio X5 di 
tahun 2011 dan 2012 yaitu berturut-turut sebesar 0,2984 dan 0,2918.menurunnya 
nilai rasio X5 terjadi karena adanya penurunan drastis pada penjualan yang 
berbanding terbalik dengan peningkatan total aset.peningkatan rasio X5 terjadi di 
tahun 2013.peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan drastis pada 
penjualan.penurunan rasio X5 kembali terjadi di tahun 2014.penurunan tersebut 
terjadi karena adanya peningkatan pada total aset sehungga nilai X5 tahun 2014 
sebesar 0.9797. 
 Setelah melakukan perhitungan, kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score.Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini. 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,042) + 1,4 (0,297) +3,3 (0,181) + 0,6 (0,268) + 1,0 (1,091) 




Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,047) + 1,4 (0,258) +3,3 (0,083) + 0,6 (0,227) + 1,0 (0,298) 
  Z = 0,91 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,055) + 1,4 (0,259) +3,3 (0,014) + 0,6 (0,147) + 1,0 (0,292) 
  Z = 0,77 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,055) + 1,4 (0,233) +3,3 (0,019) + 0,6 (0,074) + 1,0 (1,032) 
  Z = 1,41 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,035) + 1,4 (0,236) +3,3 (0,035) + 0,6 (0,056) + 1,0 (0,980) 
  Z = 1,34 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Indo Rama Synthetic dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.18 
berikut ini. 
Tabel 4.18 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Indo Rama Synthetic 
Tbk tahun 2010-2014 
Tahun z-score Kriteria 
2010 1.88 
 













Sumber: Data diolah 
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 Secara umum, PT Indo Rama Synthetic Tbk memiliki kinerja perusahaan 
yang menurun di setiap tahunnya.berdasarkan tabel 4.18 pada tahun 2010 PT Indo 
Rama Synthetic Tbk berada pada grey area.di tahun 2011, kinerja perusahaan 
mengalami penurunan.penurunan nilai z tersebut membuat PT Indo Rama Synthetic 
Tbk yang mengalami perpindahan dari kondisi grey area menjadi bankrupt.di tahun 
2012, PT Indo Rama Synthetic Tbk kembali mengalami penurunan nilai 
z.peningkatan nilai z terjadi di tahun 2013,namun peningkatan tersebut tetap 
membuat PT Indo Rama Synthetic Tbk berada dala kondisi bankrupt.di tahun 2014 
penurunan kinerja perusahaan membuat nilai z kembali mengalami 
penurunan.memburuknya kinerja perusahaan tersebut dipengaruhi oleh rasio X2 
dan X4. 
 
4.1.7 PT Apac Citra Centertex Tbk 
 Berikut ini disajikan table daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variable setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 























































Rp      
(1,113,852,
590,969) 
Rp      
(1,160,758,
170,420) 
Rp      
(1,213,491,
601,495) 
Rp      
(1,235,327,
000,000) 








































































































Sumber: Financial Report PT Apac Citra Centertex Tbk 2010-2014 
Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa pada variabel BVD 
mengalami peningkatan dari tahun ke tahun.peningkatan pada tahun 2011 terjadi 
karena adanya peningkatan pada kewajiban lancar dan kewajiban tidak 
lancar.berbeda dengan tahun 2012,peningkatan BVD terjadi karena adanya 
peningkatan pada kewajiban tidak lancar dan mengalami penurunan pada kewajiban 
lancar.berbeda dengan tahun 2012, peningkatan BVD di tahun 2013 dan 2014 
terjadi karena adanya peningkatan kewajiban lancar dan kewajiban tidak lancar. 
Pada tabel di atas di tampilkan beberapa perusahaan yang mengalami 
penurunan hampir di setiap tahunnya yaitu NWC,RE, dan EBIT.selama 5 tahun 
NWC mengalami fluktuasi di setiap tahunnya.selama 5 tahun, NWC berada pada 
angka negative.angka negatif tersebut menunjukkan bahwa kemungkinan besar 
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perusahaan akan menghadapi masalah dalam menutupi kewajiban jangka 
pendeknya karena tidak tersedianya aktiva lancar yang cukup untuk menutupi 
kewajiban tersebut. 
Hampir sama dengan NWC,RE selama 5 tahun memiliki angka yang 
negatif.penurunan nilai RE dari tahun ke tahun menunjukkan bahwa laba yang tidak 
dibagikan kepada para pemegang saham semakin menurun di setiap tahunnya.hal 
yang sama juga terjadi pada EBIT.selama 5 tahun EBIT mengalami fluktuasi dan 
berada pada angka yang negatif. 
Tabel 4.20 Perhitungan Rasio PT Apac Citra Centertex Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
 Rasio X1 berfluktuasi dengan angka negatif di setiap tahun.hal tersebut 
terjadi karena adanya fluktuasi yang terjadi pada MVE.fluktuasi rasio X1 
menunjukkan angka yang negatif di setiap tahunnya.penurunan terbesar rasio X1 
terjadi di tahun 2014 menjadi -0,4627.penurunan rasio X1 terjadi karena adanya 
penurunan pada MVE yang berbanding terbalik dengan peningkatan pada total 
aset.hal tersebut menunjukkan kinerja perusahaan yang semakin buruk. 
 Sama dengan rasio X1,rasio X2 juga mengalami fluktuasi negatif di setiap 
tahunnya. penurunan rasio X2 tejadi karena adanya penurunan pada RE yang 
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berbanding terbalik dengan kenaikan total aset di setiap tahunnya.penurunan RE 
pada angka negatif menjadikan rasio X1 mengalami penurunan yang sama yaitu di 
angka negatif. 
 Berdasarkan tabel 4.20 rasio X3 juga mengalami fluktuasi negatif di setiap 
tahunnya.fluktuasi tersebut terjadi karena adanya fluktuasi negatif pada EBIT.selain 
itu adanya peningkatan pada total aset hampir di setiap tahunnya membuat adanya 
fluktuasi negatif pada rasio X3.nilai rasio X3 terendah berada pada tahun 2010 yaitu 
sebesar -0,3257.sedangkan nilai rasio X3 tertinggi berada pada tahun 2013 yaitu 
sebesar -0,0356. 
 Berdasarkan tabel di atas rasio X4 berfluktuasi di setiap tahunnya.di tahun 
2011, rasio X4 mengalami peningkatan dari tahun 2010.di tahun 2012 rasio X4 
mengalami peningkatan yang cukup besar yaitu 0,1770.peningkatan X4 tersebut 
terjadi karena adanya peningkatan MVE yang cukup tinggi.di tahun 2013 dan 2014, 
nilai X4 kembali mengalami penurunan.penurunan tersebut terjadi karena adanya 
penurunan MVE yang berbanding terbalik dengan peningkatan BVD. 
 Rasio X5 menunjukkan hal positif dengan hasil penjualan yang meningkat 
hampir di setiap tahun,hal tersebut berbanding lurus dengan peningkatan total 
aset.hal ini menyebabkan nilai X5 yang berfluktuasi di setiap tahunnya.Di tahun 
2010, nilai X5 sebesar 0,9156. kemudian  nilai X5 mengalami peningkatan di tahun 
2011 menjadi 1,0588.kemudian di tahun berikutnya nilai X5 mengalami penurunan 
menjadi 0,8424.hal tersebut merupakan nilai terendah X5 selama 5 tahun terakhir.di 
tahun 2013 dan 2014 nilai X5 kembali mengalami peningkatan.peningkatan tersebut 
terjadi karena adanya peningkatan pada penjualan. 
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Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score.adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,322) + 1,4 (-0,828) +3,3 (-0,326) + 0,6 (0,035) + 1,0 (0,916) 
  Z = -0,52 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,340) + 1,4 (-0,879) +3,3 (-0,253) + 0,6 (0,111) + 1,0 (1,059) 
  Z = -0,30 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,278) + 1,4 (-0,942) +3,3 (-0,286) + 0,6 (0,177) + 1,0 (0,842) 
  Z = -0,49 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,319) + 1,4 (-0,825) +3,3 (-0,036) + 0,6 (0,122) + 1,0 (0,907) 
  Z = 0,49 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,463) + 1,4 (-0,896) +3,3 (-0,299) + 0,6 (0,049) + 1,0 (1,043) 
  Z = -0,57 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 









Tabel 4.21 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Apac Citra Centertex 
Tbk Tahun 2010-2014 
















Sumber: Data diolah  
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z–score tahun 2010 sampai 
2014 dapat di ketahui bahwa selama 5 tahun PT Apac Citra Centertex Tbk berturut-
turut berada pada zona bankrupt.hal ini menunjukkan kinerja perusahaan yang 
buruk selam 5 tahun berturut-turut.berdasarkan nilai Altman–score yang di hasilkan, 
terjadi fluktuasi di setiap tahunnya.nilai score PT Apac Citra Centertex Tbk berada di 
bawah 1,88 sehingga di klarifikasikan sebagai perusahaan yang berpotensi 
mengalami kebangkrutan. 
 
4.1.8 PT Pan Brothers Tbk 
 Berikut ini disajikan table daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Pan Brothers Tbk Tbk  2010-2014 
Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa hampir semua variabel 
mengalami peningkatan di setiap tahunnya.variabel yang mengalami peningkatan 
yaitu NWC,total aset,RE,EBIT,BVD dan sales.peningkatan NWC di setiap tahun 
terjadi karena adanya peningkatan pada aset lancar di setiap tahunnya.peningkatan 
terbesar terjadi di tahun 2013.peningkatan tersebut terjadi karena adanya kenaikan 
yang cukup besar pada aset lancar yaitu pada variabel kas dan setara kas. 
Sama dengan NWC,total aset juga mengalami peningkatan di setiap 
tahunnya. peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada aset lancar 
yang berbanding lurus pada peningkatan pada aset tidak lancar.pada tahun 2011, 
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peningkatan aset lancar terjadi karena adanya peningkatan pada variabel kas dan 
setara kas serta piutang usaha pihak ketiga, sedangkan pada aset tidak lancar 
peningkatan drastis terjadi pada aset tetap.peningkatan NWC paling besar terjadi 
pada tahun 2013 dan 2014.peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan 
pada aset lancar yaitu pada variabel kas dan setara kas,sedangkan pada aset tidak 
lancar peningkatan terjadi pada variabel aset tetap. 
Berdasarkan tabel 4.22,peningkatan juga terjadi pada EBIT.di tahun 2010 
sampai dengan 2014,peningkatan di setiap tahunnya pada EBIT terjadi karena 
adanya peningkatan pada penjualan dan pendapatan bunga.selain EBIT dan NWC, 
peningkatan juga terjadi pada BVD.peningkatan BVD terjadi Karena adanya 
peningkatan  pada liabilitas jangka pendek pada variabel pinjaman jangka pendek 
dan utang usaha pihak ketiga.berbeda dengan liabilitas jangka pendek,penurunan 
terjadi pada liabilitas jangka panjang tetapi dengan adanya penurunan tersebut tidak 
sebanding dengan kenaikan liabilitas jangka pendek. 
Tabel 4.23 Perhitungan Rasio PT Pan Brothers Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 























































Working capital to total asset ratio (X1).PT Pan Brothers Tbk merupakan 
perusahaan dengan rasio yang berfluktuasi di setiap tahunnya.ditahun 2011, nilai X1 
mengalami peningkatan dari tahun 2010.peningkatan tersebut terjadi karena adanya 
peningkatan NWC dan total aset.penurunan nilai X1 terjadi di tahun 2012,penurunan 
tersebut terjadi karena adanya peningkatan yang cukup besar pada total 
aset.peningkatan rasio X1 kembali terjadi di tahun 2013 dan 2014.peningkatan 
tersebut terjadi karena adanya peningkatan secara terus menerus pada 
NWC.sehingga nilai rasio X1 di tahun 2014 sebesar 0,6897. 
Hal tersebut juga terjadi pada Net profit before interest and taxes to total 
asset ratio (X2).Perusahaan PT Pan Brothers Tbk mengalami fluktuasi di setiap 
tahun.di tahun 2010,nilai X2 sebesar 0,1627 dan mengalami penurunan di tahun 
2011 menjadi 0,1621.peningkatan nilai rasio X2 terjadi di tahun 2012 menjadi 
0,1720.peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada RE.penurunan 
kembali terjadi di tahun 2013 dan 2014 sehingga nilai rasio X2 di tahun 2014 yaitu 
0,1320. 
Fluktuasi PT Pan Brothers Tbk juga terjadi pada rasio X3.fluktuasi tersebut 
terjadi  karena adanya fluktuasi di setiap tahunnya pada variabel EBIT.hal tersebut 
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari aktiva 
perusahaan, sebelum pembayaran bunga dan pajak belum bisa di prediksi. 
Rasio X4 juga mengalami fluktuasi hampir di setiap tahunnya.peningkatan 
rasio X4 terjadi pada tahun 2011,peningkatan tersebut dari 0,5944 di tahun 2010 
menjadi 0,9736 di tahun 2011.peningkatan nilai rasio X4 terjadi karena adanya 
peningkatan yang cukup besar pada MVE.penurunan nilai X4 terjadi di tahun 2012 
menjadi 0,7336.penurunan tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada 
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variabel BVD.penurunan tersebut juga terjadi di tahun 2013 dan kembali mengalami 
peningkatan di tahun 2014.nilai rasio X4 di tahun 2013 dan 2014 berturut-turut 
sebesar 0,4733 dan 0,9750.penurunan rasio X4 di tahun 2013 terjadi karena adanya 
penurunan nilai MVE yang berbanding terbalik dengan kenaikan nilai BVD. Berbeda 
dengan tahun 2013, kenaikan MVE justru terjadi di tahun 2014.hal tersebut 
berbanding lurus dengan kenaikan BVD. 
Sama dengan rasio yang lain,fluktuasi di setiap tahun terjadi pada rasio 
X5.fluktuasi tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada total aset dan 
penjualan yang tidak sebanding di setiap tahunnya.hal tersebut mencerminkan 
efisiensi manajemen dalam menggunakan keseluruhan aktiva perusahaan untuk 
menghasilkan penjualan dan mendapatkan laba. 
Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,168) + 1,4 (0,163) +3,3 (0,164) + 0,6 (0,594) + 1,0 (1,610) 
  Z = 2,70 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,272) + 1,4 (0,162) +3,3 (0,197) + 0,6 (0,974) + 1,0 (1,433) 
  Z = 3,04 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,213) + 1,4 (0,172) +3,3 (0,180) + 0,6 (0,734) + 1,0 (1,347) 




Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,613) + 1,4 (0,148) +3,3 (0,180) + 0,6 (0,473) + 1,0 (1,453) 
  Z = 2,87 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,690) + 1,4 (0,132) +3,3 (0,116) + 0,6 (0,975) + 1,0 (0,924) 
  Z = 2,84 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Pan Brothers dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.24 berikut 
ini. 
Tabel 4.24 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Pan Brothers Tbk 
tahun  2010-2014 
Tahun z-score Kriteria 
2010 2.70 
 






Prediksi Grey Area 
2013 2.87 
 
Prediksi Grey Area 
2014 2.84 
 
Prediksi Grey Area 
Sumber: Data diolah 
 Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman–score tahun 2010 sampai 
2014 dapat di ketahui bahwa hampir selama 5 tahun PT Pan Brothers Tbk berada 
pada zona Grey Area.hal ini menunjukkan kinerja perusahaan yang cukup baik 
selama 5 tahun.berdasarkan nilai Altman–score yang di hasilkan, terjadi fluktuasi di 
setiap tahunnya.nilai score PT Pan Brothers Tbk berada di atas 1,88 sehingga di 




4.1.9 PT Asia Pasific Fibers Tbk 
 Berikut ini disajikan table daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 













































































































































































Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa penurunan terjadi pada RE 
dan EBIT.berbeda dengan RE dan EBIT, beberapa variabel mengalami fluktuasi di 
setiap tahunnya. variabel tersebut adalah NWC,total aset,penjualan,BVD,dan 
MVE.penurunan pada RE terjadi karena adanya penurunan secara terus menerus 
pada variabel Unappropriated.Selain RE,penurunan juga terjadi pada 
EBIT.penurunan pada EBIT terjadi karena adanya penurunan pada penjualan 
hampir di setiap tahunnya. 
Berbeda dengan RE dan EBIT,fluktuasi justru terjadi pada NWC.hampir 
setiap tahun NWC mengalami penurunan kearah yang negatif.penurunan NWC di 
tahun 2014 terjadi  karena adanya penurunan aset lancar pada variabel piutang 
usaha pihak ketiga,piutang lain-lain,persediaan,uang muka pembelian pihak 
ketiga,dan pajak dibayar di muka.berbeda dengan NWC di tahun 2014,di tahun 2012 
peningkatan terjadi pada kewajiban lancar.peningkatan pada kewajiban lancar 
terjadi pada variabel pinjaman modal kerja. 
Berdasarkan tabel 4.25,dapat di ketahui bahwa total aset mengalami 
fluktuasi di setiap tahunnya.di tahun 2011 total aset mengalami peningkatan dari 
tahun 2010.peningkatan tersebut terjadi pada pada aset tidak lancar.penurunan total 
aset terjadi di tahun 2012.penurunan  tersebut terjadi karena adanya penurunan 
pada aset tidak lancar.peningkatan total aset kembali terjadi di tahun 2013.di tahun 
2014 nilai total aset kembali mengalami penurunan.penurunan tersebut terjadi 
karena adanya penurunan pada aset lancar dan aset tidak lancar.penurunan pada 
aset lancar terjadi karena adanya penurunan pada hampir semua 
variabel,sedangkan pada aset tidak lancar variabel yang mengalami penurunan yaitu 
piutang non-usaha dan aset tetap. 
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Pada variabel penjualan terjadi peningkatan hampir di setiap 
tahunnya.penjualan terbesar terjadi di tahun 2013 yaitu sebesar  Rp 
6,969,027,534,975  sedangkan di tahun 2014 terjadi penurunan penjualan sehingga 
penjualan menjadi Rp 6,194,891,862,840.hampir sama dengan penjualan,BVD juga 
mengalami peningkatan hampir di setiap tahunnya.peningkatan BVD terbesar terjadi 
di tahun 2013 yaitu dari  Rp 11,614,551,323,800 di tahun 2012 menjadi  Rp 
14,382,688,032,585.sedangkan nilai BVD terbesar terjadi di tahun 2014 yaitu  Rp 
14,714,196,842,440. 
Tabel 4.26 Perhitungan Rasio PT Asia Pasific Fibers Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
 Working capital to total asset ratio (X1).PT Asia Pasific Fibers Tbk 
merupakan perusahaan dengan rasio terendah dengan meningkatnya nilai negatif di 
setiap tahunnya.hal tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan tersebut tingkat 
likuiditasnya paling rendah artinya jumlah asset lancar lebih kecil dari jumlah 
kewajiban lancar.  
 Hal tersebut juga terjadi pada Net profit before interest and taxes to total 
asset ratio (X2).Perusahaan dengan rasio X2 terendah adalah PT Asia Pasific Fibers 
Tbk.Hal ini menunjukkan bahwa pihak manajemen tidak dapat mengelola asetnya 
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secara efektif.peningkatan nilai negatif yang setiap tahun terjadi karena adanya 
penurunan RE secara terus-menerus di setiap tahunnya. 
Penurunan secara terus menerus juga terjadi pada rasio X3.penurunan 
tersebut terjadi  karena adanya penurunan di setiap tahunnya pada variabel 
EBIT.hal tersebut menunjukkan kemampuan perusahaan yang mengalami 
penurunan untuk menghasilkan laba dari aktiva perusahaan, sebelum pembayaran 
bunga dan pajak. 
Rasio X4 mengalami fluktuasi hampir di setiap tahunnya.peningkatan rasio 
X4 terjadi pada tahun 2011,peningkatan tersebut dari 0,0287 di tahun 2010 menjadi 
0,0581 di tahun 2011.peningkatan nilai rasio X4 terjadi karena adanya peningkatan 
yang cukup besar pada MVE.penurunan nilai X4 terjadi di tahun 2012 menjadi 
0,0249.penurunan tersebut terjadi karena adanya penurunan pada variable 
MVE.penurunan tersebut juga terjadi di tahun 2013 dan kembali mengalami 
peningkatan di tahun 2014.nilai rasio X4 di tahun 2013 dan 2014 berturut-turut 
sebesar 0,0083 dan 0,0097.penurunan rasio X4 di tahun 2013 terjadi karena adanya 
penurunan nilai MVE yang berbanding terbalik dengan kenaikan nilai BVD.Berbeda 
dengan tahun 2013, kenaikan MVE justru terjadi di tahun 2014.hal tersebut 
berbanding lurus dengan kenaikan BVD. 
Berbeda dengan rasio yang lain,peningkatan di setiap tahun terjadi pada 
rasio X5.peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan penjualan hampir 
di setiap tahunnya.sedangkan pada total aset mengalami fluktuasi hampir di setiap 
tahunnya.hal tersebut mencerminkan efisiensi manajemen dalam menggunakan 




Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-2,737) + 1,4 (-5,542) +3,3 (0,231) + 0,6 (0,029) + 1,0 (1,117) 
  Z = -6,90 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-2,481) + 1,4 (-6,266) +3,3 (-0,264) + 0,6 (0,058) + 1,0 (1,404) 
  Z = -7,55 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-2,772) + 1,4 (-7,144) +3,3 (-0,342) + 0,6 (0,025) + 1,0 (1,486) 
  Z = -8,75 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-3,054) + 1,4 (-8,303) +3,3 (-0,342) + 0,6 (0,008) + 1,0 (1,624) 
  Z = -10,07 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-4,143)+1,4 (-11,037) +3,3 (-0,980) + 0,6 (0,010) + 1,0 (1,811) 
  Z = -14,34 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 







Tabel 4.27 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Asia Pasific Fibers 
Tbk tahun 2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
 Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z–score tahun 2010 sampai 
2014 dapat di ketahui bahwa selama 5 tahun PT Asia Pasific Fibers Tbk berturut-
turut berada pada zona bankrupt.hal ini menunjukkan kinerja perusahaan yang 
buruk selam 5 tahun berturut-turut.berdasarkan nilai z–score yang di hasilkan, terjadi 
penurunan di setiap tahunnya.nilai score PT Asia Pasific Fibers Tbk berada di 
bawah 1,88 sehingga di klarifikasikan sebagai perusahaan yang berpotensi 
mengalami kebangkrutan. 
 
4.1.10 PT Sunson textile manufacturer Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Sunson textile manufacturer Tbk 2010-2014 
Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa hampir semua variabel 
mengalami penurunan di setiap tahunnya.penurunan di setiap tahunnya terjadi pada 
variabel NWC,total aset,dan RE.sedangkan variabel yang mengalami fluktuasi di 
setiap tahunnya yaitu EBIT,MVE,BVD, dan penjualan. 
Berdasarkan tabel di atas penjualan bersih pada tahun 2011 sebesar Rp 403 
miliar, turun 10% dibandingkan penjualan bersih tahun 2010 sebesar Rp. 446 
miliar.hal ini karena turunnya penjualan ekspor Perseroan sebesar 44% sebagai 
imbas dari resesi di Amerika dan resesi zona Euro.penjualan bersih pada tahun 
2012 sebesar Rp 554 miliar,naik 38% dibandingkan penjualan bersih tahun 2011 
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sebesar Rp 403 miliar.hal ini karena naiknya penjualan ekspor perseroan sebesar 
32% yang dapat peningkatan dalam pasaran di kawasan Asia.sedangkan pada 
tahun 2014, hasil penjualan tercatat sebesar Rp. 519,85 milyar atau turun sebesar 
9,39 % dibanding tahun 2013.penurunan ini disebabkan oleh kenaikan penjualan 
ekspor sebesar 19,81%, sedangkan penjualan domestik turun sebesar 18,62%. 
 Berbeda dengan penjualan,total aset mengalami penurunan di setiap 
tahunnya.pada tahun 2011 Jumlah Aset turun karena Perseroaan tidak melakukan  
investasi besar.pada Aset Lancar walaupun ada kenaikan nilai stok 
Persediaan,tetapi berimbas dengan turunnya nilai piutang karena berhasilnya 
manajemen menurunkan umur piutang.di aset tidak lancar juga turun seiring dengan 
naiknya akumulasi penyusutan aset tetap.sedangkan total aset tahun 2014 
dibanding tahun 2013 masing-masing sebesar Rp. 773,67 milyar dan Rp. 801,87 
milyar,berarti jumlah aset turun sebesar Rp 28,20 milyar atau turun 3,52 %.aset 
lancar khususnya jumlah piutang usaha dan persediaan tahun 2014 sebesar Rp. 
396,99 milyar sedangkan tahun 2013 sebesar Rp. 411,96 milyar, ini berarti aset 
lancar turun sebesar 14,97 milyar atau turun sebesar 3,63%. 
 Berdasarkan tabel di atas,mengalami fluktuasi hampir di setiap tahunnya. 
Liabilitas Jangka Pendek turun dari Rp. 257 miliar di tahun 2011,menjadi Rp. 249 
miliar dan Liabilitas Jangka Panjang turun dari Rp. 287 miliar menjadi Rp. 276 miliar 
di tahun 2012 karena adanya pembayaran-pembayaran pinjaman.sedangkan pada 
tahun 2014 BVD mengalami penurunan dari tahun 2013.penurunan tersebut terjadi 
karena liabilitas jangka pendek tahun 2014 dibanding tahun 2013, naik sebesar 
Rp16,70 milyar atau naik sebesar 5,29 %, sedangkan liabilitas jangka panjang turun 
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sebesar Rp 32,06 milyar atau turun sebesar 14,96 %.hal ini berarti jumlah liabilitas 
turun sebesar 2,90 %. 
Tabel 4.29 Perhitungan Rasio PT Sunson textile manufacturer Tbk tahun 2010-
2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
` Kondisi rasio X1 mengalami penurunan di setiap tahunnya.hal tersebut 
menunjukkan adanya penurunan kinerja keuangan dan penurunan kinerja dari 
manajer perusahaan.adanya penurunan dari modal kerjadi setiap tahunnya 
menjadikan penurunan nilai X1.nilai X1 di tahun 2010 sebesar 0,3317 turun menjadi 
0,1028 di tahun 2014. 
 Nilai rasio X2 PT Sunson textile manufacturer Tbk sama dengan X1 yaitu 
mengalami penurunan di setiap tahunnya.penurunan nilai X2 terbesar terjadi di 
tahun 2014 sekaligus menjadi nilai terendah PT Sunson textile manufacturer Tbk 
yaitu -0.1891.penurunan tersebut terjadi karena adanya penurunan RE di setiap 
tahunnya.  
 Berdasarkan tabel di atas rasio X3 berfluktuasi di setiap tahunnya.di tahun 
2011, rasio X3 mengalami penurunan.di tahun 2013 rasio X3 mengalami 
peningkatan kembali yaitu -0.0691 
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.peningkatan X3 tersebut terjadi karena adanya peningkatan MVE.di tahun 2014,nilai 
X4 kembali mengalami penurunan.penurunan tersebut terjadi karena adanya 
penurunan MVE yang berbanding terbalik dengan peningkatan BVD. 
 Sama dengan rasio X3,rasio X4 juga mengalami fluktuasi di setiap 
tahunnya.ditahun 2010 nilai X4 sebesar 0,2873. Nilai tersebut merupakan nilai 
terbesar X4 selama 5 tahun.rasio X4 mengalami penurunan di 3 tahun 
berikutnya.nilai rasio X4 di tahun 2011,2012, dan 2013 berturut-turut adalah 0,2326, 
0,1793, dan 0,1053. Penurunan selama 3 tahun berturut-turut tersebut terjadi karena 
adanya penurunan pada MVE.di tahun 2014, rasio X4 kembali mengalami 
peningkatan yatitu sebesar 0,1410.peningkatan tersebut terjadi karena adanya 
peningkatan pada variable MVE yang berbanding terbalik dengan BVD. 
Rasio X5 mengalami penurunan di tahun 2011.hal tersebut terjadi karena 
adanya penurunan penjualan yang cukup besar.peningkatan X5 terjadi di tahun 
2012 sampai dengan 2013.di tahun 2012, nilai X5 sebesar 0,6843 sedangkan di 
tahun 2013 nilai X5 sebesar  0,7155.hal tersebut terjadi karena adanya peningkatan 
penjualan. berbeda dengan peningkatan aset di tahun 2012 dan 2013, penurunan 
aset terjadi di tahun 2014.hal tersebut terjadi karena adanya penurunan pada 
penjualan sehingga menyebabkan terjadinya penurunan nilai X5. 
Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,332)+1,4 (-0,064) +3,3 (0,053) + 0,6 (0,287) + 1,0 (0,512) 
  Z = 1,12 
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Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,302)+1,4 (-0,107) +3,3 (-0,116) + 0,6 (0,233) + 1,0 (0,478) 
  Z = 0,79 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,266)+1,4 (-0,135) +3,3 (-0,075) + 0,6 (0,179) + 1,0 (0,684) 
  Z = 0,92 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,149)+1,4 (-0,160) +3,3 (-0,069) + 0,6 (0,105) + 1,0 (0,716) 
  Z = 0,74 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,103)+1,4 (-0,189) +3,3 (-0,071) + 0,6 (0,141) + 1,0 (0,672) 
  Z = 0,66 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Sunson Textile Manufacture dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada 
tabel 4.30 berikut ini. 
Tabel 4.30 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Sunson textile  
manufacturer Tbk tahun 2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
98 
 
 Secara umum PT Sunson textile manufacturer Tbk memiliki kinerja 
perusahaan yang menurun hampir di setiap tahun.berdasarkan tabel 4.30 pada 
tahun 2010 sampai dengan tahun 2014 PT Sunson textile manufacturer Tbk berada 
pada area bankrupt.kinerja perusahaan memburuk dari tahun ke tahun.kinerja 
perusahaan terburuk terjadi di tahun 2014 yang mencapai hasil 0,66.Kinerja 
perusahaan yang buruk sangat di pengaruhi oleh rasio X2 dan X3 yang 
menunjukkan tren negatif hampir di semua tahun.manajemen perusahaan harus 
mengambil tindakan baik jangka pendek maupun jangka panjang agar perusahaan 
dapat di pertahankan dan terbebas dari area bankrupt. 
 
4.1.11 PT Star Petrochem Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variabel setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Sumber: Financial Report PT Star Petrochem Tbk 2010-2014 
Berdasarkan data di atas,dapat di ketahui bahwa hampir semua variabel 
mengalami fluktuasi di setiap tahunnya kecuali variabel RE yang mengalami 
peningkatan di setiap tahunnya.di tahun 2010 nilai RE sebesar  Rp. 3,849,432,017 
kemudian RE mengalami peningkatan di setiap tahunnya sehingga pada tahun 2014 
nilai RE sebesar  Rp 7,971,682,437. 
Berbeda dengan RE yang mengalami peningkatan,total aset mengalami 
fluktuasi di setiap tahunnya.di tahun 2010 nilai total aset sebesar  Rp  
477,032,834,784 yang kemudian mengalami peningkatan drastis di tahun 2011 yaitu 
menjadi  Rp   718,569,181,860.peningkatan total aset di tahun 2011 terjadi karena 
adanya peningkatan yang cukup besar pada aset lancar variable piutang usaha 
pihak ketiga,persediaan,pajak di bayar di muka,dan uang muka.di tahun 2012 total 
aset kembali mengalami peningkatan menjadi  Rp 751,720,620,157.di tahun 
2013,total aset mengalami penurunan menjadi  Rp  749,402,740,231.penurunan 
tersebut terjadi karena adanya penurunan pada aset tidak lancar.peningkatan total 
aset kembali terjadi di tahun 2014 menjadi  Rp  775,917,827,931.peningkatan 
tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada variabel aset lancar. 
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Berdasarkan tabel 4.31 penjualan juga mengalami fluktuasi di setiap 
tahunnya.pada tahun 2010 penjualan PT Star Petrochem Tbk sebesar Rp  
110,969,293,224 penjualan tersebut merupakan penjualan terendah dari tahun 2010 
sampai dengan 2014.di tahun 2011, penjualan mengalami peningkatan yang cukup 
besar yaitu Rp 220,333,781,433.pada tahun 2012 penjualan mengalami penurunan 
menjadi Rp  204,735,375,950 dan kembali mengalami peningkatan di tahun 2013 
menjadi Rp 274,141,734,113.penurunan penjualan PT Star Petrochem Tbk kembali 
terjadi di tahun 2014 menjadi Rp 228,622,027,943. 
Tabel 4.32 Perhitungan Rasio PT Star Petrochem Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 



















































Sumber : Data diolah 
 Berdasarkan hasil perhitungan rasio di atas dapat di ketahui bahwa rasio X1 
PT Star Petrochem Tbk dari tahun 2010 sampai 2014 mengalami fluktuasi.di tahun 
2011 rasio X1 mengalami peningkatan dari tahun sebelumnya.peningkatan rasio X1 
di tahun 2011 disebabkan oleh kenaikan yang signifikan pada jumlah NWC dan total 
aset PT Star Petrochem Tbk.di tahun 2012 dan 2013, rasio X1 kembali mengalami 
peningkatan nilai X1.peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada 
NWC dan total aset.penurunan rasio X1 terjadi di tahun 2014.penurunan nilai NWC 
dan peningkatan total aset mendorong penurunan nilai X1.rasio X1 PT Star 
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Petrochem Tbk yang mengalami fluktuasi dari tahun 2010 sampai dengan 2014 
menunjukkan bahwa tingkat likuiditas perusahaan ini masih rendah. 
 Rasio X2 PT Star Petrochem Tbk dari tahun 2010 sampai dengan 2014 
mengalami peningkatan secara berturut-turut hampir di setiap tahunnya kecuali di 
tahun 2014.pada tahun 2010,rasio X2 sebesar 0,0113 dan di tahun berikutnya naik 
menjadi 0,0126.kenaikan juga terjadi di tahun 2012 dan 2013 dengan nilai X2 
berturut-turut sebesar 0,0136 dan 0,0145.berbeda dengan 4 tahun sebelumnya di 
tahun 2014 nilai X2 mengalami sedikit penurunan yaitu 0,0001 menjadi 
0,0144.penurunan tersebut tidak memiliki pengaruh yang besar pada nilai 
X2.kenaikan rasio X2 dari tahun 2010 sampai dengan 2014 secara berturut-turut di 
sebabkan oleh kenaikan RE dan total aset pada tahun tersebut.hal ini menunjukkan 
aset perusahaan mampu menghasilkan laba di tahan. 
 Rasio X3 PT Star Petrochem Tbk tahun 2010 sampai dengan 2014 
mengalami fluktuasi.pada tahun 2010 rasio X3 sebesar 0,0337 dan mengalami 
penurunan di tahun 2011 menjadi 0,0176.penurunan tersebut terjadi karena karena 
adanya penurunan pada EBIT dan kenaikan pada total aset.di tahun 2012,2013 dan 
2014 berturut-turut rasio X3 mengalami peningkatan yaitu 0,0200, 0,0281 dan 
0,0283.peningkatan tersebut terjadi karena adanya peningkatan secara terus 
menerus pada EBIT. 
 Rasio X4 PT Star Petrochem Tbk mengalami fluktuasi.tahun 2010 rasio X4 
mencapai 0.8783 dan kemudian mengalami peningkatan di tahun 2011 menjadi 
1,0137.di tahun 2012 rasio X4 mengalami penurunan menjadi 0,5486.penurunan 
tersebut terjadi karena adanya penurunan pada MVE dan peningkatan pada 
BVD.peningkatan kembali terjadi di tahun 2013 menjadi 0,5547.peningkatan tersebut 
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terjadi karena adanya penurunan pada BVD dan nilai MVE cenderung konstan.di 
tahun 2014 nilai rasio X4 kembali mengalami penurunan menjadi 0,5039 hal tersebut 
terjadi karena adanya peningkatan pada BVD dan MVE cenderung konstan. 
Rasio X5 PT Star Petrochem Tbk dari tahun 2010 sampai 2014 mengalami 
fluktuasi.di tahun 2010 PT Star Petrochem Tbk berhasil mencatat rasio X5 sebesar 
0,2326. Pada tahun berikutnya rasio X5 mengalami peningkatan menjadi 0,3066.di 
tahun 2012 rasio X5 mengalami penurunan menjadi 0,2724. Penurunan  tersebut 
terjadi karena adanya penurunan penjualan dan peningkatan total aset.di tahun 
2013 nilai X5 kembali mengalami peningkatan karena adanya peningkatan 
penjualan.di tahun 2015, X5 kembali mengalami penurunan menjadi 0,2946. Ha 
tersebut terjadi karena adanya penurunan penjualan dan peningkatan total aset. 
Setelah melakukan perhitungan,kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score.adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-0,155)+1,4 (0,011) +3,3 (0,034) + 0,6 (0,878) + 1,0 (0,233) 
  Z = 1,00 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,247)+1,4 (0,013) +3,3 (0,018) + 0,6 (1,014) + 1,0 (0,307) 
  Z = 1,60 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,312)+1,4 (0,014) +3,3 (0,020) + 0,6 (0,549) + 1,0 (0,272) 




Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,313)+1,4 (0,015) +3,3 (0,028) + 0,6 (0,555) + 1,0 (0,366) 
  Z = 1,28 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (0,301)+1,4 (0,014) +3,3 (0,028) + 0,6 (0,504) + 1,0 (0,295) 
  Z = 1,14 
Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Star Petrochem dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.33 
berikut ini. 
Tabel 4.33 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Star Petrochem Tbk 
tahun 2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
 Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z–score tahun 2010 sampai 
2014 dapat di ketahui bahwa selama 5 tahun berturut-turut PT Star Petrochem Tbk 
berada pada zona bankrupt.hal ini menunjukkan kinerja perusahaan yang buruk 
selam 5 tahun berturut-turut.berdasarkan nilai z–score yang di hasilkan, terjadi 
fluktuasi di setiap tahunnya.nilai z-score PT Star Petrochem Tbk berada di bawah 





4.1.12 PT Unitex Tbk 
 Berikut ini disajikan tabel daftar variabel beserta nominalnya yang dijadikan 
sebagai variable setiap rasio perhitungan metode Altman z-score. 
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Berdasarkan data di atas, dapat di ketahui bahwa pada variabel total aset 
dan BVD mengalami peningkatan di setiap tahunnya sedangkan pada NWC dan RE 
mengalami penurunan di setiap tahunnya.variabel EBIT dan penjualan mengalami 
fluktuasi di setiap tahunnya sedangkan MVE cenderung konstan setiap tahunnya 
yaitu sebesar Rp. 30,000,000,000. 
Berdasarkan data di atas penjualan PT Unitex Tbk mencapai 
Rp206,178,499,954 atau meningkat 25,27% dibanding tahun 2010.pertumbuhan 
tersebut merupakan kontribusi dari pertumbuhan penjualan di semua segmen 
produk yaitu kain, benang dan produk sisa. Pada tahun 2012, penjualan PT Unitex 
Tbk sebesar Rp. 147,566,946,280 atau turun 35,1% dibandingkan tahun 
2011.penurunan tersebut terjadi di seluruh segmen produk yaitu kain, benang dan 
produk sisa.di tahun 2013 dan 2014 terjadi peningkatan secara terus-menerus 
sehingga pada tahun 2014, penjualan bersih sebesar Rp. 256,190,803,040 atau 
meningkat 2,8% dibandingkan tahun 2013. 
Tabel 4.35 Perhitungan Rasio PT Unitex Tbk tahun 2010-2014 
Rasio Tahun 























































Berdasarkan hasil perhitungan rasio di atas dapat di ketahui bahwa rasio X1 PT 
Unitex Tbk dari tahun 2010 sampai 2014 mengalami fluktuasi.di tahun 2011 rasio X1 
mengalami peningkatan dari tahun sebelumnya.peningkatan rasio X1 di tahun 2011 
disebabkan oleh kenaikan yang signifikan pada jumlah NWC dan total aset PT 
Unitex Tbk.di tahun 2012, rasio X1 kembali mengalami penurunan nilai 
X1.penurunan tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada NWC dan total 
aset.peningkatan rasio X1 terjadi di tahun 2013 dan 2014.penurunan nilai NWC dan 
peningkatan total aset mendorong penningkatan nilai X1.rasio X1 PT Unitex Tbk 
yang mengalami fluktuasi dari tahun 2010 sampai dengan 2014 menunjukkan bahwa 
tingkat likuiditas perusahaan ini masih rendah. 
Rasio X2 PT Unitex Tbk dari tahun 2010 sampai dengan 2012 berada di 
angka konstan 3 tahun berturut-turut.nilai X2 kemudian mengalami penurunan di 
tahun 2013 dan kembali mengalami peningkatan di tahun 2014.nilai X2 di tahun 
2010 sampai dengan tahun 2012 sebesar 0.hal tersebut terjadi karena nilai RE 
sebesar Rp.0.di tahun 2013 nilai X2 menjadi -2,1844 dan kembali mengalami 
peningkatan di tahun 2014 menjadi -1,9182. 
Berdasarkan tabel 4.35 rasio X3 juga mengalami fluktuasi di setiap 
tahunnya.fluktuasi tersebut terjadi karena adanya fluktuasi pada EBIT.selain itu 
adanya peningkatan pada total aset di setiap tahunnya membuat adanya fluktuasi 
pada rasio X3.nilai rasio X3 terendah berada pada tahun 2010 yaitu sebesar -0,5535 
sedangkan nilai rasio X3 tertinggi berada pada tahun 2013 yaitu sebesar 0,2985. 
 Berdasarkan tabel di atas rasio X4 mengalami penurunan di setiap tahunnya. 
penurunan tersebut terjadi karena adanya peningkatan pada BVD di setiap tahunnya 
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dan nilai MVE cenderung konstan di setiap tahunnya yaitu sebesar  
Rp.30,000,000,000. 
 Rasio X5 berfluktuasi setiap tahun dari tahun 2010 sampai 2014.hal tersebut 
terjadi karena hasil penjualan PT Polychem Indonesia Tbk yang juga berfluktuasi di 
setiap tahunnya.Hal ini menunjukkan kemampuan manajemen dalam hal 
penggunaan aset untuk menghasilkan penjualan perusahaan yang tidak stabil. 
Setelah melakukan perhitungan, kelima rasio keuangan tersebut 
dikonversikan ke dalam formula metode Altman z-score. Adapun hasil perhitungan 
metode Altman z-score dapat dilihat di bawah ini : 
Tahun 2010,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-1,704)+1,4 (0,000) +3,3 (-0,553) + 0,6 (0,057) + 1,0 (1,069) 
  Z = -1,13 
Tahun 2011,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-1,682)+1,4 (0,000) +3,3 (-0,177) + 0,6 (0,054) + 1,0 (1,283) 
  Z = -0,52 
Tahun 2012,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-1,891)+1,4 (0,000) +3,3 (-0,237) + 0,6 (0,051) + 1,0 (0,913) 
  Z = -1,16 
Tahun 2013,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-1,640)+1,4 (-2,184) +3,3 (0,298) + 0,6 (0,040) + 1,0 (1,065) 
  Z = -2,42 
Tahun 2014,  Z = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5 
  Z =1,2 (-1,484)+1,4 (-1,918) +3,3 (0,082) + 0,6 (0,038) + 1,0 (0,981) 
  Z = -2,30 
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Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z-score, kriteria perusahaan 
PT Unitex dari tahun 2010 sampai 2014 dapat dilihat pada tabel 4.36 berikut ini. 
 
Tabel 4.36 Hasil Perhitungan Metode Altman z-score PT Unitex Tbk tahun 
2010-2014 
















Sumber: Data diolah 
 Berdasarkan hasil perhitungan metode Altman z–score tahun 2010 sampai 
2014 dapat di ketahui bahwa selama 5 tahun PT Unitex Tbk berturut-turut berada 
pada zona bankrupt.hal ini menunjukkan kinerja perusahaan yang buruk selam 5 
tahun berturut-turut.berdasarkan nilai Altman–score yang di hasilkan, terjadi fluktuasi 
di setiap tahunnya.nilai score PT Unitex Tbk berada di bawah 1,88 sehingga di 
klarifikasikan sebagai perusahaan yang berpotensi mengalami kebangkrutan. 
 
4.1.13 Grafik Metode Altman z-score 
Grafik Analisis kebangkrutan Model Altman z-score perusahaan tekstil dan 
garmen tahun 2010-2014 menunjukkan gambaran secara jelas hasil perhitungan 
metode altman z-score pada 12 perusahaan di tahun 2010 sampai dengan tahun 
2014. grafik tersebut membandingkan nilai z-score ke 12 perusahaan yang menjadi 
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sampel penelitian selama 5 tahun berturut-turut. berikut grafik metode altman –score 
dapat di lihat di bawah ini: 
 
Gambar 4.1 Grafik metode Altman z-score  
 
  
Berdasarkan grafik di atas dapat di ketahui bahwa secara umum nilai z-score 
tertinggi terjadi pada perusahaan PT Pan Brothers sedangkan perusahaan yang 
memiliki nilai z-score terendah serta di prediksi akan mengalami kebangkrutan yaitu 
PT Asia Pasific Fibers Tbk. Nilai z-score tertinggi PT Pan Brothers terjadi di tahun 
2011 yaitu sebesar 3,04. Sedangkan berdasarkan grafik di atas nilai z-score 
terendah PT Asia Pasific Fibers Tbk terjadi di tahun 2014 yaitu sebesar -14,34. Hal 





























 Berdasarkan hasil penerapan dan perhitungan formula metode Altman Z-
Score pada perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar di BEI tahun 2010 sampai 
dengan 2014,peneliti mengambil kesimpulan bahwa terdapat beberapa perusahaan 
yang memiliki kinerja keuangan yang kurang baik, dan buruk.tidak ada perusahaan 
yang memiliki kinerja keuangan yang baik.  
 Perusahaan yang memiliki kinerja keuangan yang kurang baik adalah PT 
Pan Brothers Tbk Perusahaan ini secara rata-rata berada pada posisi Grey Area 
atau berada antara range 1,88 sampai dengan 2,99 sedangkan perusahaan yang 
memiliki kinerja keuangan yang buruk (bankrupt) adalah Polychem Indonesia Tbk, 
Argo Pantes Tbk, Eratex Djaya Tbk, Ever Shine Tex Tbk, Panasia Indo resources 
Tbk, Indo Rama Synthetic Tbk, Apac Citra Centertex Tbk, Asia Pasific Fibers Tbk, 
Sunson textile manufacturer Tbk, Star Petrochem Tbk, dan Unitex Tbk. Perusahaan 
ini memiliki nilai rata-rata yang berada di bawah 1,88 yang merupakan batas atas 






5.2 Saran  
 Berdasarkan hasil penelitian di atas, adapun saran yang dapat diberikan oleh 
peneliti sebagai berikut : 
a. Bagi perusahaan yang memiliki kinerja perusahaan yang kurang baik dan 
kinerja perusahaan yang buruk,hendaknya memperbaiki kondisi perusahaan 
untuk meningkatkan kinerja keuangan perusahaan yang mereka kelolah.  
b. Kepada peneliti selanjutnya hendaknya menggunakan data terbaru dan 
menggunakan jenis industri lainnya agar memperbarui dan memperkaya 
penerapan metode ini  
 
5.3 Keterbatasan Penelitian 
 Adapun keterbatasan yang terdapat pada penelitian ini adalah : 
a. Penelitian ini hanya menggunakan data laporan keuangan selama 5 tahun 
berturut-turut 
b. Penelitian ini hanya menggunakan jenis industri tekstil dan garmen yang 
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2011 Rp                   
(931,473,000) 
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2014 Rp                     
719,392,760 
 















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































11. Star Petrochem Tbk 










2010 Rp             
(61,604,238,767) 
 
Rp             
477,032,834,784  
 
Rp                
3,849,432,017  
 
Rp                       
4,875,216,764  
 
Rp          
280,000,000,000  
 
Rp             
191,288,074,059  
 
Rp              
110,969,293,224  
 
2011 Rp             
147,782,243,664  
 
Rp             
718,569,181,860  
 
Rp                
6,466,150,189  
 
Rp                       
3,835,831,413  
 
Rp          
389,000,000,000  
 
Rp             
230,235,127,158  
 
Rp              
220,333,781,433  
 
2012 Rp             
195,588,671,723  
 
Rp             
751,720,620,157  
 
Rp                
7,324,856,014  
 
Rp                       
4,551,968,168  
 
Rp          
240,000,000,000  
 
Rp             
262,465,727,182  
 
Rp              
204,735,375,950  
 
2013 Rp             
195,411,048,968  
 
Rp             
749,402,740,231  
 
Rp                
7,763,102,093  
 
Rp                       
6,375,056,383  
 
Rp          
240,000,000,000  
 
Rp             
259,578,391,395  
 
Rp              
274,141,734,113  
 
2014 Rp             
194,819,192,818  
 
Rp             
775,917,827,931  
 
Rp                
7,971,682,437  
 
Rp                       
6,660,901,863  
 
Rp          
240,000,000,000  
 
Rp             
285,744,500,913  
 











12. Unitex Tbk 







2010 Rp           
(218,510,434,095) 
 
Rp             
153,901,724,876  
 
Rp                                          
-  
 
Rp         
(25,812,531,083) 
 
Rp            
30,000,000,000  
 
Rp             
317,460,918,173  
 
Rp              
164,593,134,280  
 
2011 Rp           
(225,196,899,948) 
 
Rp             
160,639,854,610  
 
Rp                                          
-  
 
Rp           
(8,598,059,311) 
 
Rp            
30,000,000,000  
 
Rp             
332,377,948,825  
 
Rp              
206,178,499,954  
 
2012 Rp           
(254,637,276,690) 
 
Rp             
161,630,288,370  
 
Rp                                          
-  
 
Rp         
(11,607,162,090) 
 
Rp            
30,000,000,000  
 
Rp             
350,574,216,990  
 
Rp              
147,566,946,280  
 
2013 Rp           
(313,269,781,536) 
 
Rp             
229,239,632,199  
 
Rp         
(357,686,570,670) 
 
Rp                    
20,733,623,079  
 
Rp            
30,000,000,000  
 
Rp             
446,642,160,828  
 
Rp              
244,236,855,909  
 
2014 Rp           
(322,875,995,280) 
 
Rp             
261,116,060,280  
 
Rp         
(357,757,008,880) 
 
Rp                       
6,477,607,520  
 
Rp            
30,000,000,000  
 
Rp             
475,700,250,800  
 
Rp              
256,190,803,040  
 
 
